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Mahfud Ibawi. Pengaruh Volume Perdagangan Saham, Frekuensi 
Perdagangan Saham, Volatilitas Harga Saham dan Kapitalisasi Pasar Terhadap 
Return Saham Perusahaan Makanan Dan Minuman Yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. Fakultas Ekonomi dan Bisnis. Universitas 
Pancasakti Tegal. 2019. 
Tujuan  penelitian  ini  adalah  1) Untuk menganalisis pengaruh volume 
perdagangan saham terhadap return saham. 2) Untuk menganalisis pengaruh 
frekuensi perdagangan saham terhadap return saham. 3) Untuk menganalisis 
pengaruh volatilitas harga saham terhadap return saham, 4). Untuk menganalisis 
pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham, 5). Untuk menganalisis 
pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas 
harga saham dan kapitalisasi pasar terhadap return saham. 
Hipotesis dalam penelitian ini adalah  : 1) Diduga terdapat pengaruh volume 
perdagangan saham terhadap return saham. 2) Diduga terdapat pengaruh frekuensi 
perdagangan saham terhadap return saham. 3). Diduga terdapat pengaruh 
volatilitas harga saham terhadap return saham, 4). Diduga terdapat pengaruh 
kapitalisasi pasar terhadap return saham, 5). Diduga terdapat pengaruh volume 
perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas harga saham dan 
kapitalisasi pasar terhadap return saham. 
Metode Penelitian yang akan digunakan adalah metode deskriptif dengan 
pendekatan kuantitatif. Metode pengumpulan data yang digunakan pada penelitian ini 
adalah dokumentasi. Sedangkan metode analisis data yang digunakan adalah Analisis 
Statistik Deskrriptif, Analisis Regresi Berganda, Uji Parsial,  Uji Simultan dan Koefisien 
Determinasi. 
Berdasarkan Hasil penelitian dengan uji parsial  volume perdagangan saham 
terhadap return saham dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh volume 
perdagangan saham terhadap return saham. Hasil penelitian dengan uji parsial  
frekuensi perdagangan saham terhadap return saham dapat disimpulkan bahwa 
terdapat pengaruh volume perdagangan saham terhadap return saham. Hasil 
penelitian dengan uji parsial  volatilitas harga saham terhadap return saham dapat 
disimpulkan bahwa terdapat pengaruh volatilitas harga saham terhadap return 
saham. Hasil penelitian dengan uji parsial  kapitalisasi pasar terhadap return saham 
dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return 
saham. Hasil penelitian dengan uji simultan dapat disimpulkan bahwa terdapat 
pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas 
harga saham dan kapitalisasi pasar secara bersama-sama terhadap return saham. 
 
Kata Kunci : Volume Perdagangan Saham, Frekuensi Perdagangan Saham, 





Mahfud Ibawi. Effect of Stock Trading Volume, Frequency of Stock 
Trading, Volatility of Stock Prices and Market Capitalization on Returns of Stocks 
of Food and Beverage Companies Listed on the Indonesia Stock Exchange 2013-
2017. Economics and Business Faculty. Pancasakti University Tegal. 2019. 
The purpose of this study is 1) To analyze the effect of stock trading volume 
on stock returns. 2) To analyze the effect of stock trading frequency on stock 
returns. 3) To analyze the effect of stock price volatility on stock returns, 4). To 
analyze the effect of market capitalization on stock returns, 5). To analyze the 
effect of stock trading volume, frequency of stock trading, stock price volatility 
and market capitalization on stock returns. 
The hypotheses in this study are: 1) It is suspected that there is an influence 
of stock trading volume on stock returns. 2) Allegedly there is an influence on the 
frequency of stock trading on stock returns. 3). It is assumed that there is an 
influence of stock price volatility on stock returns, 4). It is suspected that there is 
an effect of market capitalization on stock returns, 5). It is suspected that there 
are effects of stock trading volume, frequency of stock trading, stock price 
volatility and market capitalization on stock returns. 
The research method that will be used is a descriptive method with a 
quantitative approach. The data collection method used in this study is 
documentation. While the data analysis method used is Descriptive Statistics 
Analysis, Multiple Regression Analysis, Partial Test, Simultaneous Test and 
Determination Coefficient. 
Based on the results of the study with a partial test of stock trading volume 
on stock returns, it can be concluded that there is no effect on stock trading 
volume on stock returns. The results of the study with a partial test of the 
frequency of stock trading on stock returns can be concluded that there is an 
influence of stock trading volume on stock returns. The results of the study with a 
partial test of stock price volatility on stock returns can be concluded that there is 
an influence of stock price volatility on stock returns. The results of the study with 
a partial test of market capitalization on stock returns can be concluded that there 
is an effect of market capitalization on stock returns. The results of the study with 
simultaneous testing can be concluded that there is an influence of stock trading 
volume, frequency of stock trading, stock price volatility and market capitalization 
together on stock returns. 
 
Keywords: Stock Trading Volume, Frequency of Stock Trading, Volatility of Stock 
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A. Latar Belakang Masalah 
Pada umumnya tujuan investor melakukan investasi saham adalah untuk 
mendapatkan keuntungan yaitu capital gain ataupun dividen. Dividen 
merupakan sebagian dari laba bersih perusahaan yang dibayarkan kepada 
pemegang saham. Dalam hal ini pemegang saham berharap untuk 
mendapatkan dividen dalam jumlah yang besar atau relatif sama setiap tahun. 
Sementara itu, perusahaan menginginkan laba ditahan untuk melakukan 
reinvestasi. Oleh karena itu, perusahaan harus dapat mengalokasikan laba 
bersihnya dengan bijaksana agar memenuhi dua kepentingan yang berbeda. 
Pembuatan keputusan yang tepat dalam kebijakan dan pembayaran dividen 
dapat memaksimalkan perusahaan. 
Investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumberdaya lainnya 
yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan memperoleh sejumlah keuntungan 
dimasa datang. Investasi juga mempelajari bagaimana mengelola 
kesejahteraan investor, Pihak-pihak yang melakukan kegiatan investasi 
disebut investor. Hal mendasar dalam proses keputusan investasi adalah 
pemahaman hubungan antara return harapan dan risiko suatu investasi. 
Hubungan risiko dan return harapan investasi merupakan hubungan yang 
searah dan linear. Artinya, semakin besar return harapan, semakin besar pula 




Setiap investor akan mengharapkan tingkat pengembalian yang tinggi 
dan tidak menginginkan risiko dari investasi yang dilakukannya. Oleh karena 
itu, investor hanya akan menginvestasikan dananya pada sektor memiliki 
tingkat risiko yang rendah. Sehingga sebelum memutuskan untuk berinvestasi, 
investor harus memiliki pengetahuan dan pemahaman mengenai kinerja 
perusahaan yang dapat dijadikan dasar untuk pengambilan keputusan 
investasi. Apabila kinerja perusahaan memberikan sinyal positif maka saham 
tersebut akan diminati investor sehingga harga saham akan meningkat dan 
nilai perusahaan juga akan semakin meningkat. Sebaliknya jika kinerja 
perusahaan memberikan sinyal yang negatif maka menunjukkan prospek 
perusahaan tersebut tidak baik di masamendatang. Sehingga akan terjadi 
penurunan harga saham di pasar modal yang akan diikuti dengan penurunan 
return bagi  investor. 
Return saham dipengaruhi oleh pola aktivitas perdagangan harian yang 
dilakukan oleh investor individual. Tinggi rendahnya aktivitas perdagangan di 
pasar modal akan mempengaruhi harga saham. Penelitian pola return saham di 
pasar modal menunjukkan hasil penelitian yang beraneka ragam. Beberapa 
investor tidak menyukai dividen dan tidak akan memegang saham selamanya. 
Investor seperti ini biasanya mementingkan capital gain daripada dividen. 
Selama investor menyukai capital gain, maka diperlukan suatu model 
penilaian yang lebih mudah untuk diaplikasikan, tetapi mempunyai akurasi 
yang dapat dipercaya oleh para investor maupun para analis. Capital gain 




akibat adanya perubahan harga suatu surat berharga. Apabila surat berharga 
mengalami kenaikan harga, maka investor akan mendapatkan tambahan 
keuntungan dari nilai selisih harga yang terjadi, dan sebaliknya apabila suatu 
surat berharga mengalami penurunan harga, maka investor akan mengalami 
penurunan keuntungan dari selisih harga tersebut. 
Volume perdagangan saham merupakan hal yang penting bagi seorang 
investor, karena volume perdagangan saham menggambarkan kondisi efek 
yang diperjualbelikan di pasar modal. Bagi investor, sebelum melakukan 
investasi atau penanaman modal hal terpenting adalah tingkat likuiditas suatu 
efek. Volume perdagangan yang besar menunjukkan bahwa saham tersebut 
sangat diminati oleh banyak investor. Kecenderungan investor adalah tertarik 
pada saham yang memberikan return tinggi walau berisiko (Nasution, 2016:3).  
Saham yang frekuensi perdagangannya besar diduga dipengaruhi 
transaksi saham yang sangat aktif, hal ini disebabkan karena banyaknya minat 
investor.Meningkatnya jumlah frekuensi transaksi perdagangan, yang 
disebabkan oleh permintaan yang tinggi maka harga saham akan mendorong 
kenaikan harga saham sehingga returnsaham juga akan meningkat. Dalam 
aktivitas bursa efek ataupun pasar modal, aktivitas frekuensi perdagangan 
saham merupakan salah satu elemen yang menjadi salah satu bahan untuk 
melihat reaksi pasar terhadap sebuah informasi yang masuk pada pasar modal 
Untuk memperoleh return dari selisih harga beli dengan harga jual, 
volatilitas saham (kecepatan naik turunnya return sebuah harga saham) 




berinvestasi.  Bila volatilitas hariannya sangat tinggi, maka harga saham akan 
mengalami kenaikan dan penurunan yang tinggi, sehingga memberikan ruang 
untuk melakukan perdagangan atau transaksi demi mendapatkan keuntungan 
dari adanya perbedaan (margin) dari harga awal dengan harga akhir pada saat 
dilakukan transaksi.  Meski demikian, resiko yang dimilikinya juga sangat 
besar. Semakin tinggi volatilitasnya, maka ’kepastian’ return suatu saham 
semakin rendah. Semakin tinggi volatilitas, maka potensi return akan semakin 
tinggi. Volatilitas yang rendah menunjukkan kestabilan nilai return, akan 
tetapi umumnya returnnya tidak terlalu tinggi (Situmeang, 2015:3). 
Pada umumnya saham yang mempunyai nilai kapitalisasi pasar besar 
menjadi incaran para investor untuk investasi jangka panjang karena 
menggambarkan potensi pertumbuhan perusahaan yang bagus serta memiliki 
resiko yang rendah. Jogiyanto (2013:125) menyatakan bahwa harga pasar 
merupakan harga yang paling mudah diketahui, karena harga pasar merupakan 
harga suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung. Jika pasar bursa efek 
sudah tutup, maka harga pasarnya adalah harga penutupannya/closing price. 
Jadi harga pasar inilah yang menyatakan naik turunnya suatu saham. Jika 
harga pasar ini dikalikan dengan jumlah saham yang diterbitkan/outstanding 
shares maka akan 
Alasan pemilihan perusahaan sektor makanan dan minuman yang go 
public di BEI, dimana sektor yang dianggap bisa bertahan dalam terjangan 
krisis global adalah sektor konsumsi terutama industri makanan dan 




industri makanan dan minuman yang dapat bertahan. Permintaan pada sektor 
tersebut tetap tinggi. Industri makanan dan minuman adalah industri yang 
paling baik dan bertahan pada krisis global. Industri makanan dan minuman 
dapat bertahan karena tidak bergantung pada bahan-baku ekspor dan lebih 
banyak menggunakan bahan baku domestik. Selain itu, makanan dan 
minuman adalah kebutuhan primer masyarakat sehingga hal tersebut ikut 
membantu mempertahankan industri makanan dan minuman. Dengan tidak 
terpengaruhnya industry makanan dan minuman terhadap krisis global yang 
terjadi maka saham pada kelompok perusahaan makanan dan minuman ini 
lebih banyak menarik minat investor karena tingkat konsumsi masyarakat 
akan semakin bertambah sejalan dengan tuntutan kebutuhan manusia yang 
semakin kompleks. 
Industri makanan dan minuman memiliki peran penting dan strategis tidak 
hanya dalam pemenuhan kebutuhan makanan dan minuman, tapi juga 
berperan penting dalam meningkatan nilai tambah produk primer hasil 
pertanian, dan mendorong tumbuhnya industri-industri terkait. Kontribusi 
industri makanan dan minuman terhadap produk domestik bruto industri 
nonmigas pada 2016 sebesar 30 persen, meningkat dari 29,52 persen pada 
2014 dan 29,01 persen tahun 20115. Sedangkan laju pertumbuhan kumulatif 
industri makanan dan minuman sebesar 10,33 persen pada 2014, 4,07 persen 
pada 2015, dan 9,54 persen pada 2016. Kinerja investasi industri makanan 
dan minuman juga menunjukkan kinerja yang baik. Nilai investasi 




meningkat dibandingkan tahun 2015 yang mencapai 15,08 persen. Demikian 
pula nilai investasi penanaman modal asing, pada 2015 sebesar 2,12 miliar 
dolar AS, meningkat menjadi 3,14 miliar dolar AS. Sementara tingkat utilitas 
industri makanan mengalami sedikit pergeseran dari 68 persen di 2014, 
menjadi 72 persen di 2015, dan 71 persen pada 2016. Hal ini membuktikan 
bahwa industri makanan dan minuman mempunyai peluang pasar yang sangat 
besar bagi perusahaan yang ingin masuk dalam industri ini (seputarukm.com, 
2017). 
Permasalahan pada perusahaan manufaktur sektor makanan dan minuman 
adalah kebijakan Pertamina menyesuaikan kenaikan harga BBM nonsubsidi 
bagi industri sebesar 10 persen melalui agen setiap dua pekan memicu 
kenaikan harga makanan dan minuman 5 hingga 10 persen. Kenaikan harga 
makanan dan minuman terjadi karena faktor bahan baku dan BBM. 
Sementara, kenaikan harga BBM industri sejak Januari telah memicu 
kenaikan harga makanan dan minuman sebesar 40 persen. Dengan adanya 
kebijakan Pertamina yang baru ini dan kenaikan harga tepung terigu dan CPO 
yang berdampak terhadap kenaikan minyak goreng akan memicu kenaikan 
makanan dan minuman 5 hingga 10 persen.  
Karena kondisi yang kurang kondusif ini, diprediksi bahwa pertumbuhan 
omset pada tahun fiskal 2017 akan terbatas menjadi sekitar 6%, turun dari 
dugaan awal pertumbuhan sebesar 8%. Bahkan, bila kondisi lebih memburuk 
maka prediksi pertumbuhan yang baru ini akan perlu direvisi lagi. Tahun lalu, 




triliun, naik dari Rp 940 miliar di 2016. Meskipun biaya transportasi menurun 
setelah pemerintah Indonesia membiarkan harga bahan bakar bergerak 
mengikuti harga minyak dunia  pada awal 2017, industri ini masih mengalami 
dampak buruk dari nilai tukar rupiah yang melemah. Karena jumlah yang 
relatif besar dari bahan-bahan baku (seperti gula, gandum, susu, jus buah dan 
kedelai) diimpor, biaya operasional meningkat tajam karena melemahnya 
rupiah (terhadap dollar AS). Namun, karena manufaktur makanan dan 
minuman telah menaikkan harga pada awal tahun, mereka tidak ingin 
menaikkan harga lagi. 
 
B. Perumusan Masalah 
Berdasarkan uraian  latar masalah  yang ada, maka diajukan perumusan  
penelitian sebagai berikut: 
1. Apakah ada pengaruh volume perdagangan saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017 ? 
2. Apakah ada pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017 ? 
3. Apakah ada pengaruh volatilitas harga saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 




4. Apakah ada pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017 ? 
5. Apakah ada pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan 
saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 ? 
 
C. Tujuan Penelitian 
Berdasarkan permasalahan diatas, maka tujuan penelitian ini yaitu 
sebagai berikut : 
1. Untuk mengetahui pengaruh volume perdagangan saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. 
2. Untuk mengetahui pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. 
3. Untuk mengetahui pengaruh volatilitas harga saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017. 
4. Untuk mengetahui pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham 





5. Untuk mengetahui pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar 
terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
 
D. Manfaat Penelitian 
Hasil penelitian ini, diharapkan dapat berguna bagi beberapa pihak, yaitu :  
1. Manfaat Teoritis 
a. Penelitian ini dapat memberikan inspirasi dan wawasan di bidang  
penelitian manajemen keuangan tentang return saham. Dalam hal 
pengembangan teori, hasil dari tinjauan pustaka pada penelitian ini 
diharapkan dapat memberikan kontribusi bagi penelitian-penelitian 
lainnya. 
b. Sebagai tambahan pengetahuan mengenai volume perdagangan saham, 
frekuensi perdagangan saham, volatilitas harga saham dan 
kapitalisasi pasar untuk meningkatkan return saham. 
2. Manfaat Praktis 
Penelitian ini diharapkan dapat memberikan tambahan informasi sebagai 
bahan pertimbangan dan sumbangan pemikiran bagi perusahaan di dalam 
pengambilan suatu keputusan khususnya yang berkaitan dengan volume 
perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas harga saham 
dan kapitalisasi pasar. Bagi investor, hasil penelitian ini diharapkan dapat 






A. Landasan Teori 
1. Investasi 
Investasi dapat diartikan sebagai konsumsi dimasa yang akan datang, 
tetapi pengertian investasi yang lebih luas membutuhkan aktiva yang 
produktif untuk mengubah satu unit konsumsi mendatang. Dengan 
demikian, investasi dapat didefinisikan sebagai penundaan konsumsi 
sekarang untuk dimasukkan ke aktiva produktif selama periode waktu 
yang tertentu. (Jogiyanto, 2013:5). Untuk mencapai suatu efektivitas dan 
efisiensi dalam keputusan, maka diperlukan ketegasan akan tujuan yang 
diharapkan (Fahmi dan Hadi, 2011:6). Begitu pula halnya dalam bidang 
investasi, perlu menetapkan tujuan yang hendak dicapai, yaitu: 
a. Terciptanya keberlanjutan (continuity) dalam investasi tersebut. 
b. Terciptanya profit yang maksimum atau keuntungan yang diharapkan 
(profit actual) 
c. Terciptanya kemakmuran bagi para pemegang saham 
d. Turut memberikan andil bagi pengembangan bangsa. 
Fahmi dan Hadi (2011:7) menjelaskan bahwa pada umumnya dalam 






a. Investasi nyata (real investment) 
Investasi nyata secara umum melibatkan asset berwujud, seperti tanah, 
mesinmesin atau pabrik 
b. Investasi keuangan (financial investment) 
Investasi keuangan melibatkan kontrak tertulis, seperti saham biasa 
(common stock) dan obligasi (bond). 
Setiap melakukan keputusan investasi selalu memerlukan proses yang 
mana proses tersebut memebrikan gambaran setiap tahap yang akan 
ditempuh oleh perusahaan. Menurut Fahmi dan Hadi (2011:9), secara 
umm proses manajemen investasi meliputi lima langkah, yaitu: 
a. Menetapkan sasaran investasi 
Penetapan sasaran, artinya melakukan keputusan yang bersifat focus 
atau menempatkan target sasaran terhadap yang akan diinvestasikan. 
Penetapan sasaran investasi sangat disesuaikan dengan apa yang 
ditunjukan pada investasi tersebut 
b. Membuat kebijakan investasi 
Pada tahap porses yang kedua ini menyangkut dengan bagaimana 
perusahaan mengelola dana yang berasal dari saham, obligasi, dan 
lainnya untuk kemudian didistribusikan ke tempat-tempat yang 
dibutuhkan. Perhitungan pendistribusian dana ini haruslah dilakukan 
dengan prinsip kehati-hatian (prudential principle) karena berbagai hal 





c. Memilih strategi portofolio 
Memilih strategi menyangkut keputusan peranan yang akan diambil 
oleh pihak perusahaan, yaitu apakah bersifat aktif atau pasif saja. Pada 
saat perusahaan melakukan investasi aktif maka semua kondisi tentang 
perusahaan akan dengan cepat tergambarkan dipasar saham. Investasi 
aktif akan selalu mencari informasi yang tersedia dan kemudian 
selanjutnya mencari kombinasi portofolio yang peling tepat untuk 
dilakukan. Sedangkan secara pasif hanya dapat dilihat pada indeks 
rata-rata saja atau berdasarkan pada reaksi psar saja tanpa ada sikap 
aktraktif. 
d. Memilih asset 
PIhak perusahaan berusaha memilih asset investasi yang nantinya akan 
memberi keuntungan yang tertinggi. 
e. Mengukur dan mengevaluasi kinerja 
Tahap ini menjadi tahap re-evaluasi bagi perusahaan untuk melihat 
kembali apa yang telah dilakukan selama ini dan apakah tindakan yang 
telah dilakukan selama ini benar-benar maksimal atau belum 
maksimal, jika belum maka sebaiknya segera melakukan perbaikan 
agar kerugian tidak akan terjadi 
Tugas manajer keuangan yang dilakukan secara rutin adalah 
bagaimana mengatur aliran dan agar operasi perusahaan berjalan dengan 
baik. Disamping tugas rutin tersebut, manajer keuangan mempunyai tugas 




sangat penting dengan semakin besarnya dan berkembangnya perusahaan. 
Semakin perusahaan berkembang, maka manajemen dituntut mengambil 
keputusan investasi, seperti pembukaan cabang, perluasan usaha, maupun 
pendirian perusahaan lainnya (Sutrisno, 2012:121). Terdapat beberapa 
penertiann keputusan investasi, yaitu, Keputusan investasi adalah masalah 
bagaimana manajer keuangan harus mengalikasikan dana ke dalam 
bentuk-bentuk investasi yang akan dapat mendatangkan keuntungan 
dimasa yang akan datang  (Sutrisno, 2012:5). 
Menurut Sudana (2011:3) keputusan investasi adalah keputusan 
keuangan tentang aktiva yang harus dibeli perusahaan. Harmono (2011:9) 
menjelaskan bahwa keputusan investasi merupakan kebijakan terpenting 
dari kedua kebijakan lain dalam manajemen keuangan, yaitu keputusan 
pendanaan dan kebijakan dividen. Investasi modal sebagai aspek utama 
kebijakan manajemen keuangan karena investasi adalah bentuk alokasi 
modal yang realisasinya harus menghasilkan manfaat atau keuntungan 
dimasa yang akan datang. 
Dari beberapa pengertian keputusan investasi, maka dapat 
disimpulkan bahwa keputusan investasi adalah keputusan mengalokasikan 
dana kedalam bentuk-bentuk investasi yang akan menghasilkna 







2. Return Saham 
Menghitung return saja untuk suatu investasi tidaklah cukup. Risiko 
dari investasi perlu diperhitungkan. Return dan risiko merupakan dua hal 
yang tidak terpisah, karena pertimbangan suatu investasi merupakan trade-
off dari kedua faktor ini. Return dan risiko mempunyai hubungan yang 
positif, semakin besar risiko yang harus ditanggung, semakin besar return 
yang harus dikompensasikan. (Jogiyanto, 2013:285). 
Risiko didefinisikan sebagai perbedaan antara hasil yang diharapkan 
(expected return) dan ralisasinya. Makin besar penyimpangannya, makin 
tinggi risikonya. Return dan risiko investasi merupakan dua kata yang 
tidak dapat dipisahkan. Harry Markowitz mengatakan bahwa keputusan 
investasi yang dibuat oleh investor didasarkan pada expected return dan 
varian dari return (sebagai ukuran risiko). Investor bersedia menerima 
risiko yang lebih besar tetapi harus dikompensasi dengan kesempatan 
untuk mendapatkan return yang juga besar. Dalam jargon-jargon investasi 
atau dalam pekerjaan sehari-hari kita sering mendengar “no pain, no gain” 
atau “high risk, high return”. Sejak Harry Markowitz mengemukakan teori 
portofolio modern (1952), risiko investasi dapat diperkecil melalui 
pembentukan portofolio yang efisien, sehingga risikonya lebih rendah 
daripada risiko masing-masing instrument investasi (misalnya saham) 
yang membentuk portofolio tersebut. Implementasi portofolio untuk 
menurunkan risiko adalah melalui diversifikasi investasi dalam portofolio 




risiko portofolio dapat diturunkan sampai tingkat minimum (Zubir, 
2011:19). 
Faktor-faktor penyebab timbulnya risiko akan mempengaruhi 
melencengnya realisasi return suatu investasi terhadap nilai yang 
diharapkan (expected return). Berbagai literature menulis berbagai sumber 
risiko, diantaranya adalah (Zubir, 2011:20-23) : 
a. Interest rate risk 
Risiko yang disebabkan oleh perubahan tingkat bunga tabungan 
dan tingkat bunga pinjaman. Misalnya tingkat bunga mengalami 
kenaikan, perubahan tersebut akan mempengaruhi pilihan investasi 
dalam saham, obligasi, dan deposito. Tingkat bunga yang tinggi fapat 
menyebabkan return yang diperoleh dari investasi berisiko rendah 
(deposito) lebih tinggi daripada return investasi yang berisiko tinggi 
(saham), sehingga investor akan tertarik untuk menempatkan dananya 
dalam bentuk deposito dari pada membeli saham. Jika dikaitkan dengan 
investasi asset rill, tingkat bunga yang tinggi menyebabkan biaya 
modal (cost of capital) menjadi tinggi, sehingga nilai perusahaan 
(corporate value) menjadi rendah. Pada akhirnya harga saham akan 
turun. Jadi, adanya kenaikan tingkat bunga tabungan dan tingkat bunga 
pinjaman akan berakibat terhadap turunnya harga saham. Sebaliknya, 
jika tingkat bunga tabungan dan pinjaman turun, maka harga saham 





b. Market risk 
Risiko yang disebabkan oleh gejolak (variability) return suatu 
investasi sebagai akibat dari fluktuasi transaksi dipasar keseluruhan. 
Market risk disebabkan oleh peristiwa-peristiwa yang bersifat 
menyeluruh yang mempengaruhi kegiatan pasar secara umum 
(aggregate), seperti resesi, peperangan, perubahan struktur 
perekonomian, dan perubahan selera konsumen. Akibatnya, return 
saham-saham yang terkait dengan perubahan faktor-faktor tersebut juga 
akan terpengaruh. Misalnya pembangunan sector telekomunikasi yang 
makin pesat akibat dari permintaan terhadap jasa pelayanan komunikasi 
yang makin besar, sehingga pelaku pasar menilai dan bereaksi bahwa 
perusahaan telekomunikasi akan mempunyai prospek yang lebih baik 
dimasa yang akan datang. Akibatnya, harga saham perusahaan 
telekomunisasi akan meningkat. 
c. Inflation risk 
Risiko yang disebabkan oleh menutunnya daya beli masyarakat 
sebagai akibat dari kenaikan harga barang-barang meningkat, tetapi 
daya beli rendah, sehingga masyarakat tidak mampu membelinya. Pada 
akhirnya, perusahaan akan kesulitan dalam berproduksi karena biaya 
produksi menjadi tinggi dan harga jualnya tidak terjangkau oleh 
konsumen, sehingga penjualannya akan turun dan akhirnya harga 
saham perusahaan tersebut melemah. Tingkat bunga tabungan dan 




dan kreditur) akan meminya tingkat bunga yang tinggi untuk 
menompensasi merosotnya daya beli tadi. Jika bank juga menaikkan 
tingkat bunga tabunga, maka investasi dalam saham jadi kurang 
menarik 
d. Business risk 
Risiko yang disebebkan oleh tantangan bisnis yang dihadapi 
perusahaan makin berat, baik akibat tingkat persaingan yang makin 
ketat, perubahan peraturan pemerintah, maupun claim dari masyarakat 
terhadap perusahaan karena merusak lingkungan. Sebagai contoh 
perusahaan kayu lapis yang terancam bangkrut atau malah sudah tidak 
bisa beroperasi akibat tidak tersedianya bahan baku, yaitu kayu bulat 
(loging). Kayu bulat sulit diperoleh akibat larangan penebangan kayu 
dihutan-hutan tropis, baik akibat reaksi masyarakat terhadap bencana 
yang ditimbulkan oleh kerusakan hutan seperti tanah longsor, banjir, 
dan kebakaran hutan, maupun akibat tekanan dari kelompok pencnta 
lingkungan local dan internasional, sehingga perusahaan kayu lapis 
mengalami kesulitan dalam operasi hanya berlaku dalam industry kayu 
lapis atau industry yang berbahan baku kayu, seperti perusahaan 
meubeul dan konsturksi. 
e. Financial risk 
Risiko keuangan yang berkaitan dengan sruktur modal yang 
digynakan untuk mendanai kegiatan perusahaan. Perusahaan yang 




pemegang sahamnya kerena sebagian besar laba operasi perusahaan 
akan digunakan untuk membayar biaya bunga pinjaman tesebut. 
Akibatnya, bagian lab atau dividen yang diterima oleh pemegang 
saham menjadi kecil. Jika pendapatan (revenues) perusahaan tidak 
stabil , maka makin besar pula kemungkinan pemegang saham tidak 
menerima dividen. Akibatnya, saham perusahaan tidak menarik untuk 
dijadikan instrument investasi dan harga sahamnya akan jatuh.  
Secara teoritis, ada suatu tingkat leverage (perbandingan utang 
dan modal sendiri) yang maksimum bagi perusahaan. Perusahaan tanpa 
utang sama sekali juga tidak memberikan nilai (value) maksimum bagi 
pemiliknya. Namun jika utang terlalu besar, melebihi titik maksimum 
tadi juga akan menaikkan risiko, baik bagi kreditur maupun pemegang 
sahamnya. Adanya faktor pengungkit (leverage) dari pinjaman akan 
mengurangi jumlah modal sendiri yang harus disediakan. Biaya bunga 
pinjaman tersebut dapat mengurangi pajak yang harus dibayarkan 
perusahaan, sehingga jumlah utang dalam proporsi tertentu dapat 
menghasilkna nilai saham per lembar yang lebih tinggi daripada tida 
berutang sama sekali. 
f. Liquidity risk 
Risiko yang berkaitan dengan kesulitan untuk mencairkan 
portofolio atau menjual saham karena tidak ada yang membeli saham 
tersebut. Liquidity risk juga terkait dengan kondisi perusahaan yang 




kesulitan keuangan atau perusahaan dinilai terlalu kecil dan tidak 
menarik sehingga tidak ada investor yang bersedia membeli saham 
perusahaan tersebut. Risiko likuiditas dpat pula timbul akibat 
dihentikannya transaksi perdagangan saham perusahan karena 
melanggar peraturan pasar modal. Investor yang memegang daham 
peusahaan tidak likuid akan menaggung risiko yang tinggi karena 
harganya akan jatuh pada waktu dijual, sehingga real return berada jauh 
dibawah expected return. 
g. Exchange rate risk atau currency risk 
Bagi investor yang melakukan investasi diberbagai Negara 
dengan berbagai mata uang, perubahan nilai tukar mata uang akan 
menjadi faktor penyebab real return lebih kecil daripada expected 
return. Perubahan nilai tukar dapat disebabkan oleh perubahan 
permintaan terhadap mata uang suatu Negara dalam perdagangan 
inrernasional dan mata uang sebagai “komoditas” yang diperjual 
belikan. Dalam hal ini berlaku hukum perminyaan dan penwaran. Jika 
permintaan terhadap dolar Amerika Serikat tinggi, maka nilai tukarnya 
terhadap mata uang Negara yng membutuhkan akan naik. Return yang 
diperbolehkan dai investasi daham dibursa asing dapat tergerus habis 
oleh kerugian akibat perubahan nilai tukar mata uang Negara investor 






h. Country risk 
Risiko ini juga berkaitan dengan investasi lintas Negara yang 
disebabkan oleh kondisi politik, keamanan, dan stabilitas perekonomian 
Negara tersebut. Makin tidak stabil keamanan, politik dan 
perekonomian suatu Negara, makin tinggi risiko berinvestasi dinegara 
tersebut karena return investasi jadi makin tidak oasti, sehingga 
kompensasi atau return yang dituntut atas menjadi pertimbangan yang 
sangat penting sebelum memutuskan melakukan investasi dinegara 
lain. 
3. Volume Perdagangan 
Volume perdagangan saham merupakan jumlah lembar saham yang 
diperdagangkan secara harian (Magdalena, 2004:12). Kinerja suatu saham 
dapat diukur dengan volume perdagangannya. Volume perdagangan 
saham yang besar mengindikasikan bahwa saham tersebut aktif 
diperdagangkan. Secara umum, volume perdagangan saham adalah 
banyaknya lembaran saham suatu emiten yang diperjualbelikan di pasar 
modal setiap hari dengan tingkat harga yang disepakati oleh pihak penjual 
dan pembeli saham. Volume perdagangan dapat dijadikan acuan untuk 
mempelajari informasi di pasar modal dan penilaian terhadap saham. Hal 
ini berkaitan dengan keinginan atau motivasi investor dalam melakukan 
jual beli saham yaitu mendapatkan penghasilan. Volume perdagangan 
yang kecil mengindikasikan bahwa investor kurang tertarik dalam 




menunjukkan banyaknya investor yang berminat untuk melakukan 
transaksi jual dan beli saham. 
Data mengenai volume perdagangan ini penting untuk diamati 
karena apabila dibandingkan dengan total lembar saham beredar dapat 
menunjukkan likuid tidaknya saham-saham diperjual belikan di atas bursa. 
Volume perdagangan saham berubah-ubah mengikuti perubahan 
pengharapan investor dan perubahan volume perdagangan saham di pasar 
modal ini dapat menunjukkan aktivitas perdagangan saham di bursa dan 
mencerminkan keputusan investasi investor. Aktivitas volume 
perdagangan digunakan untuk melihat penilaian suatu informasi oleh 
investor individual dalam arti informasi tersebut membuat suatu keputusan 
perdagangan atau tidak. Hal ini berkaitan dengan salah satu motivasi 
investor dalam melakukan transaksi jual beli saham yaitu penghasilan 
yang berkaitan dengan capital gain. Volume perdagangan yang kecil 
menunjukkan investor yang sedikit atau kurang tertarik dalam melakukan 
investasi di pasar sekunder, sedangkan volume yang besar menunjukkan 
banyaknya investor dan banyaknya minat untuk melakukan transaksi jual 
dan beli saham. 
Volume perdagangan merupakan bagian yang diterima dalam 
analisis teknikal. Kegiatan perdagangan dalam volume yang sangat tinggi 
di suatu bursa akan ditafsirkan sebagai tanda pasar akan membaik 




harga merupakan gejala yang makin kuat akan kondisi bullish (Husnan, 
2013:25). 
4. Frekuensi Perdagangan  
Frekuensi perdagangan saham adalah berapa kali terjadinya transaksi 
jual beli pada saham yang bersangkutan pada waktu tertentu (Fitriyana 
dkk, 2014). Dalam aktivitas bursa efek ataupun pasar modal, aktivitas 
frekuensi perdagangan saham merupakan salah satu elemen yang menjadi 
salah satu bahan untuk melihat reaksi pasar terhadap sebuah informasi 
yang masuk pada pasar modal. Perkembangan harga saham dan aktivitas 
frekuensi perdagangan saham di pasar modal merupakan indikasi penting 
untuk mempelajari tingkah laku pasar sebagai acuan pasar modal dalam 
menentukan transaksi di pasar modal. Biasanya investor akan 
mendasarkan keputusan pada berbagaiinformasi dalam pasar modal atau 
lingkungan luar dari pasar modal tersebut (Sunartri, 2004 :87). 
Frekuensi perdagangan saham sangat mempengaruhi jumlah saham 
yang beredar, jika jumlah frekuensi perdagangan besar maka saham 
tersebut dinyatakan sebagai saham teraktif yang diperdagangkan dan 
secara tidak langsung berpengaruh pada volume perdagangan saham. 
Saham yang frekuensi perdagangannya besar diduga dipengaruhi transaksi 
saham yang sangat aktif, hal ini disebabkan karena banyaknya minat 
investor. Terjadinya peningkatan permintaan saham maka secara tidak 
langsung akan terjadi peningkatan frekuensi perdagangan (Ang, 




suatu emiten diperjualbelikan dalam kurun waktu tertentu. Minat pelaku 
pasar pada perdagangan saham tertentu akan dapat dilihat disini. Frekuensi 
berhubungan secara positif terhadap jumlah pemegang saham yang berarti 
frekuensi menggambarkan aktif tidaknya saham dalam perdagangan pasar. 
5. Volatilitas Harga Saham 
Volatilitas merupakan pengukuran statistik untuk fluktuasi harga 
saham selama periode tertentu (Firmansyah, 2006:17). Sedangkan menurut 
Brigham dan Houston (2009:79), volatilitas harga saham diartikan sebagai 
resiko, karena ketidakpastian yang dimiliki investor akan masa depan. 
Secara umum, volatilitas dipasar keuangan mencerminkan tingkat resiko 
yang dihadapi investor karena menggambarkan fluktuasi pergerakan harga 
saham dan ketidakpastian yang dimiliki investor. Volatilitas di pasar 
keuangan ini dapat mengakibatkan dampak yang signifikan bagi 
perekonomian. 
Menurut Iskandar (2008:92) bahwa volatilitas atau pergerakan naik 
turun harga saham dari suatu perusahaan go public menjadi fenomena 
umum yang sering dilihat di bursa efek yang tidak banyak orang mengerti 
mengapa harga saham suatu perusahaan bisa berfluktuasi secara drastis 
pada periode tertentu. Ada faktor-faktor yang mempengaruhi volatilitas 
harga saham di suatu bursa efek, baik harga saham individual maupun 
harga saham gabungan yaitu faktor intenal (lingkungan mikro) dan 
eksternal (lingkungan makro). Lingkungan mikro yang mempengaruhi 




a. Pengumuman tentang pemasaran, produksi, penjualan seperti 
pengiklanan, rincian kontrak, produk baru, perubahan harga, penarikan 
produk baru, laporan produksi, laporan keamanan produk dan laporan 
penjualan 
b. Pengumuman pendanaan (financing announcements), seperti 
pengumuman yang berhubungan dengan ekuitas dan hutang, leasing, 
kesepakatan kredit, pemecahan saham, penggabungan saham, 
pembelian saham, joint venture dan lainnya 
c. Pengumuman badan direksi manajemen, seperti perubahan dan 
penggantian direksi, manajemen dan struktur organisasi. 
d. Pengumuman penggabungan pengambilalihan diversifikasi, seperti 
laporan merger, investasi ekuitas, laporan take over oleh pengakuisisi 
dan diakuisisi. 
e. Pengumuman investasi (investment announcements), seperti 
melakukan ekspansi pabrik, pengembangan riset, penutupan usaha dan 
lainnya. 
f. Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcements), seperti 
negoisasi baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya. 
g. Pengumuman laporan keuangan perusahaan, seperti peramalan laba 
sebelum akhir tahun dan sesudah akhir tahun pajak, Earning per Share 
(EPS), Dividend per Share (DPS), Price Earning Ratio (PER), Net 
Profit Margin (NPM), Return on Assets (ROA), Return on Equity 




6. Kapitalisasi Pasar  
Harga  pasar  merupakan  harga  yang  paling  mudah  diketahui  
karena harga pasar merupakan harga suatu saham pada pasar yang sedang 
berlangsung. Jika pasar bursa efek sudah tutup , maka harga pasarnya 
adalah harga penutupannya/closing price. Jadi harga pasar inilah yang 
menyatakan naik turunnya suatu saham . Jika harga pasar ini dikalikan 
dengan jumlah saham yang diterbitkan/outstanding shares maka akan 
didapatkan nilai pasar atau nilai kapitalisasi pasar (market value or 
market capitalization). Kapitalisasi pasar dari saham-saham yang 
diperdagangkan dipasar modal dibagi dalam tiga kelompok berdasarkan 
kapitalisasinya, yaitu : kapitalisasi besar, kapitalisasi sedang dan 
kapitalisasi kecil. Saham yang berkapitalisasi besar merupakan saham –
saham yang nilai kapitalisasinya lebih besar atau sama dengan 5 trilyun 
rupiah. Pada umumnya saham yang mempunyai nilai kapitalisasi besar 
menjadi incaran para investor untuk investasi jangka panjang karena 
menggambarkan potensi pertumbuhan perusahaan yang bagus serta 
memiliki resiko yang rendah 
Commitee on termonology mendefinisikan aset sebagai berikut 
(Harahap, 2013:205) sesuatu yang akan disajikan di saldo debit yang akan 
dipindahkan setetlah tutup buku sesuai dengan prinsip-prinsip akuntansi 
(bukan karena saldo negatif yang akan dinilai sebagai utang), saldo debit 
ini merupakan hak milik atau nilai yang dibeli atau pengeluaran yang 




Menurut Kasmir (2015: 77) aktiva merupakan harta atau kekayaan 
(aset) yang dimiliki oleh perusahaan (ditunaikan) pada saat tertentu. 
Klasifikasi aktiva terdiri dari aktiva lancar aktiva tetap, dan aktiva 
lainnya.  Aktiva lancar merupakan harta atau kekayaan yang segera dapat 
diuangkan (ditunaikan) pada saat dibutuhkan dan paling lama 1 tahun. 
Aktiva tetap merupakan harga atau kekayaan perusahaan yang digunakan 
dalam jangka panjang lebih dari 1 tahun. Aktiva lainnya, merupakan harta 
atau kekayaan yang tidak dapat digolongkan ke dalam aktiva lancar 
maupun  aktiva tetap.  
Dalam pengertian aktiva tidak terbatas pada kekayaan perusahaan 
yang berwujud saja, tetapi juga termasuk pengeluaran-pengeluaran yang 
belum dialokasikan (deffered charges) atau biaya yang masih harus 
dialokasikan pada penghasilan yang akan datang, serta aktiva yang tidak 
berwujud lainnya (intangible assets) misalnya goodwill, hak patent, hak 
menerbitkan dan sebagainya. 
Penyajian pos-pos aktiva lancar didalam neraca didasarkan pada 
urutan likwiditasnya: sehingga penyajiannya mulai dari aktiva yang 
paling likwid sampai dengan aktiva yang paling tidak likwid. Yang 
termasuk kelompok aktiva lancar (likwid) adalah (Munawir, 2010:14): 
a. Kas, atau uang tunai yang dapat digunakan untuk membiayai operasi 
perusahaan. Uang tunai yang dimiliki oleh perusahaan tetapi sudah 




tujuan pelunasan hutang obligasi. Untuk pembelian aktiva tetap atau 
tujuan-tujuan lain) tidak dapat dimasukkan dalam pos Kas. 
b. Investasi jangka pendek (surat-surat berharga atau marketable 
securities); adalah investasi yang sifatnya sementara (jangka pendek) 
dengan maksud untuk memanfaatkan uang kas yang untuk sementara 
belum dibutuhkan dalam operasi. 
c. Pihutang Wesel, adalah tagihan perusahaan kepada pihak lain yang 
dinyatakan dalam suatu wesel atau perjanjian yang diatur dalam 
undang-undang. Karena wesel pembuatannya diatur dengan undang-
undang, maka wesel ini lebih mempunyai kekuatan hukum dan lebih 
terjamin pelunasannya; dan Pihutang Wesel (Notes Receivable) ini 
dapat dipetrjualbelikan atau didiskontokan. 
d. Pihutang dagaang, adalah tagihan kepada pihak lain (kepada kreditor 
atau langganan) sebagai akibat adannya penjualan barang dagangan 
secara kredit. 
e. Persediaan: untuk perusahaan perdagangan yang dimaksud dengan 
persediaan adalah semua barang-baraang yang diperdagangkan yang 
sampai tanggal neraca masih digudang/belum laku dijual. 
f. Pihutang Penghasilan atau Penghasilan yang Masih Harus Diterima, 
adalah penghasilan yang sudah menjadi hak perusahaan karena 
perusahaan telah memberikan jasa/prestasinya, tetapi belum diterima 




g. Persekot atau Biaya yang dibayar di muka, adalah pengeluaran untuk 
memperoleh jasa/prestasi dari pihak lain, tetapi pengeluaran itu belum 
menjadi biaya atau jasa/prestasi pihak lain itu belum dinikmati oleh 
perusahaan pada periode ini melainkan pada periode berikutnya. 
h. Aktiva tidak lancar adalah aktiva yang mempunyai umur kegunaan 
relatip permanen atau jangka panjang (mempunyai umur ekonomis 
lebih dari satu tahun atau tidak akan habis dalam satu kali perputaraan 
operasi perusahaan). Yang termasuk aktiva tidak lancar adalah: 
i. Investasi Jangka Panjang. Bagi perusahaan yang cukup besar dalam 
arti mempunyai kekayaan atau modal yang cukup atau sering melebihi 
dari yang dibutuhkan, maka perusahaan ini dapat menanamkan 
modalnya dalam investasi jangka panjang di luar usaha pokoknya. 
j. Aktiva Tetap, adalah kekayaan yang dimiliki perusahaan yang 
phisiknya nampak (konkrit). Syarat lain untuk dapat diklarifikasikan 
sebagai aktiva tetap selain aktiva itu dimiliki perusahaan, juga harus 
digunakan dalam operasi yang bersifat permanen (aktifa tersebut 
mempunyai umur kegunaan jangka panjang atau tidak akan habis 
dipakai dalam satu periode kegiatan perusahaan). 
k. Aktiva Tetap Tidak Berwujud (Intangible Fixed Assets), adalah 
kekayaan perusahaan yang secara phisik tidak nampak, tetapi 
merupakan suatu hak yang mempunyai nilai dan dimiliki oleh 




l. Beban Yang Ditangguhkan (Deferred Charges), adalah menunjukkan 
adanya pengeluaran atau biaya yang mempunyai manfaat jangka 
panjang (lebih dari satu tahun), atau suatu pengeluaran yang akan 
dibebankan juga pada periode-periode berikutnya. 
m. Aktiva Lain-Lain; adalah menunjukkan kekayaan atau aktiva 
perusahaan yang tidak dapat atau belum dapat dimasukkan dalam 
klasifikasi-klasifikasi sebelumnya, misalnya: Gedung Dalam Proses; 
Tanah Dalam Penyelesaian; Pihutang Jangka Panjang dan sebagainya 
 
B. Penelitian Terdahulu 
Beberapa penelitian yang menjadi referensi penelitian ini adalah: 
Tabel 2.1 
Hasil Penelitian Terdahulu 
 












Saham,  Volatilitas 










 Volume perdagangan 
saham secara parsial 
berpengaruh terhadap 
return saham perusahaan 
makanan dan minuman  
yang listing di BEI 
 Frekuensi perdagangan 
saham secara parsial 
berpengaruh terhadap 
return saham perusahaan 
makanan dan minuman  
yang listing di BEI 








perdagangan saham secara 
parsial berpengaruh 
terhadap return saham 
perusahaan makanan dan 
minuman  yang listing di 
BEI 
 Kapitalisasi pasar  
perdagangan saham secara 
parsial berpengaruh 
terhadap return saham 
perusahaan makanan dan 






Pasar , Nilai Tukar, 












 Risiko pasar tidak 
berpengaruh signifikan 
terhadap return saham 
 Nilai tukar berpengaruh 
positif terhadap return 
saham 
 Suku bunga berpengaruh 
positif terhadap return 
saham 













Hasil penelitian ini 
membuktikan bahwa: harga 
saham tidak berpengaruh 













Melakukan Stock  

















 ROE, PBV  tidak 
berpengaruh terhadap 
return saham. 
 Leverage dan PER 
berpengaruh terhadap 
return saham 
 Nilai kapitalisasi pasar 
tidak   berpengaruh 
terhadap return saham 
 
C. Kerangka Berpikir 
Volume perdagangan saham diartikan sebagai jumlah lembar saham yang  
diperdagangkan pada hari tertentu (Halim dan  Hidayat, 2010). Perdagangan 
suatu saham yang aktif, yaitu dengan volume perdagangan yang besar, 
menunjukkan bahwa saham tersebut digemari oleh para investor yang berarti 
saham tersebut cepat diperdagangkan. Volume perdagangan saham adalah 
keseluruhan nilai transaksi pembelian maupun penjualan saham oleh investor 
dalam mata uang. Volume perdagangan ini seringkali dijadikan tolok ukur 




Efek volatilitas aktivitas perdagangan terhadap expected stock return didorong 
oleh adanya elemen risiko dan variabilitas dalam likuiditas sehingga saham 
dengan variabilitas yang tinggi memiliki expected return yang tinggi pula. 
Frekuensi adalah berapa kali saham tersebut diperdagangkan. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa frekuensi perdagangan merupakan jumlah terjadinya 
transaksi perdagangan pada saham itu sendiri. Menurut Silviyani (2014) 
saham yang memiliki frekuensi perdagangan besar diduga dipengaruhi 
transaksi saham yang sangat aktif, hal ini disebabkan karena banyaknya minat 
investor, dengan demikian dapat diketahui saham tersebut diminati investor 
atau tidak. 
Volatilitas saham menunjukkan pola perubahan harga saham yang  
menentukan pola return yang diharapkan dari saham. Pola perilaku saham di 
pasar modal menjadi perhatian bagi para pelaku pasar untuk menentukan 
waktu yang tepat dalam berinvestasi. Berbagai studi telah banyak dilakukan 
untuk meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi pola perilaku saham, yaitu 
pengaruh informasi yang masuk ke pasar serta pengaruh aspek psikologis 
pelaku perdagangan di pasar modal tersebut. 
Menurut Ardiansyah (2013) kapitalisasi pasar adalah perkalian antara 
harga pasar/harga penutupan dengan jumlah saham yang diterbitkan. Sehingga 
dapat disimpulkan bahwa kapitalisasi pasar merupakan nilai besaran saham 
yang diterbitkan oleh perusahaan. Pada umumnya saham yang kapitalisasinya 
besar menjadi incaran  investor untuk berinvestasi jangka panjang karena 




dividen serta eksposur risiko yang relatif rendah. Karena banyak peminatnya, 
maka harga saham umumnya relatif tinggi sehingga akan memberikan return 
yang tinggi pula. Berdasarkan uraian di atas, maka dapat diketahui hubungan  




















Gambar 2.1. Kerangka Berpikir Penelitian 
 
 
D. Perumusan Hipotesis 
Berdasarkan uraian teori-teori yang berkaitan serta hasil penelitian 
terdahulu, maka  penulis mengemukakan hipotesis  sebagai berikut : 
1. Diduga terdapat pengaruh volume perdagangan saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. 
Volume Perdagangan Saham 
(X1) 
Frekuensi Perdagangan Saham  
(X2)  




Volatilitas Harga Saham (X3) 
H3 





2. Diduga terdapat pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. 
3. Diduga terdapat pengaruh volatilitas harga saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017. 
4. Diduga terdapat pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017. 
5. Diduga terdapat pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar 
terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 






A. Pemilihan Metode 
Sesuai dengan tujuan penelitian yang ingin dicapai, metode penelitian 
adalah deskriptif dengan pendekatan kuantitatif. Metode penelitian kuantitatif 
adalah metode penelitian yang berlandaskan pada filsafat positivisme, 
digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan 
data menggunakan instrument penelitian, analisis data bersifat 
kuantitatif/statistik, dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah 
ditetapkan (Sugiyono, 2012:8). Metode deskriptif adalah statistik yang 
digunakan untuk menganalisa data dengan cara mendeskripsikan atau 
menggambarkan data yang telah terkumpul tanpa bermaksud membuat 
kesimpulan yang berlaku untuk umum (Sugiyono, 2012:8). Jenis penelitian 
yang digunakan adalah explanatory research, yaitu menjelaskan hubungan 
kausal antara variabel-variabel penelitian melalui pengujian hipotesis. Bahwa, 
penelitian eksplanatori dimaksudkan untuk menguji hubungan/pengaruh antar 
variabel yang dihipotesiskan. Hipotesis itu sendiri menggambarkan hubungan 
antara dua variabel atau lebih, untuk mengetahui apakah semua variabel 
berasosiasi atau  tidak dengan variabel lainnya, atau apakah suatu variabel 






B. Lokasi  Penelitian 
Data dalam penelitian ini akan diambil dari website Bursa Efek Indonesia 
Yang dijadikan obyek penelitian ini adalah perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Hal 
tersebut didasarkan atas kesediaan data dan penelitian ini akan dilakukan dari 
bulan Maret  2018 sampai dengan bulan Juni 2018. 
 
C. Teknik Pengambilan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas obyek/subyek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan untuk 
dipelajari kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 61). 
Populasi juga dapat diartikan sebagai totalitas semua nilai yang mungkin 
hasil menghitung ataupun pengukuran kuantitatif mengenai karakteristik 
tertentu dari semua anggota kumpulan lengkap dan jelas yang ingin 
dipelajari sifatnya. Populasi dalam penelitian ini adalah seluruh 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017 yang berjumlah 14 perusahaan. Berikut ini adalah 




Tabel 3.1.   
Populasi   Penelitian 
 
No. Nama Perusahaan 
1. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
2. PT. Cahaya Kalbar Tbk 
3. PT. Delta Djakarta Tbk 
4. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
5. PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
6. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 
7. PT. Mayora Indah Tbk 
8. PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 
9. PT. Sekar Laut Tbk 
10. PT. Siantar Top Tbk 
11. PT. Ultra Jaya Milk Ind. & Trad. Comp. Tbk 
12. PT. Sekar Bumi Tbk 
13. PT.Tri Banyan Tirta, Tbk 
14. PT.  Sariguna Primatirta Tbk 
 Sumber : www.idx.co.id 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang diiliki oleh 
populasi (Sugiyono, 2012: 62). Dalam penelitian ini sampel diambil 
berdasarkan pertimbangan subyektif penelitian dan disesuaikan dengan 
tujuan penelitian. Penentuan sampel penelitian menggunakan teknik 
sampling purposive. Menurut Sugiyono  (2012: 68) teknik sampling 
purposive didefinisikan sebagai teknik penentuan sampel dengan 
pertimbangan atau kriteria tertentu. Kriteria-kriteria dalam penelitian ini 




a. Perusahanaan yang masuk dalam sektor makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
b. Perusahaan yang masuk dalam sektor makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 mempunyai data 
yang disediakan lengkap sesuai dengan variabel yang akan diteliti.  
c. Perusahaan masuk dalam sektor sektor makanan dan minuman yang 
menggunakan mata uang rupiah dalam pelaporan keuangannya. 
Berdasarkan kriteria pengambilan sampel dengan teknik purposive 
sampling  terdapat 11 perusahaan yang memenuhi kriteria  perusahaan 





No. Nama Perusahaan 
1. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
2. PT. Cahaya Kalbar Tbk 
3. PT. Delta Djakarta Tbk 
4. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
5. PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
6. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 
7. PT. Mayora Indah Tbk 
8. PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 
9. PT. Sekar Laut Tbk 
10. PT. Siantar Top Tbk 
11. PT. Ultra Jaya Milk Ind. & Trad. Comp. Tbk 







D. Definisi Operasional Variabel 
Variabel  penelitian  adalah  segala sesuatu yang berbentuk apa saja yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang 
hal tersebut, kemudian ditarik kesimpulannya (Sugiyono, 2012: 2). Pada 
umumnya variabel penelitian dibagi menjadi dua yaitu: 
1. Variabel  Independen 
Variabel independen adalah variabel yang bebas dan tidak terpengaruh 
oleh variabel lain. Variabel independen dalam penelitian ini adalah 
volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas 
harga saham dan kapitalisasi pasar. 
a. Volume Perdagangan Saham  
Volume perdagangan saham diartikan sebagai jumlah lembar saham 
yang  diperdagangkan pada hari tertentu 
b. Frekuensi Perdagangan Saham  
Frekuensi perdagangan saham adalah berapa kali terjadinya transaksi  
jual beli saham yang bersangkutan pada waktu tertentu 
c. Volatilitas Harga Saham 
Volatilitas Harga Saham adalah pola perubahan harga saham yang 
menentukan  pola return yang diharapkan dari saham diukur dengan 
mengacu pada Garman dan Klass (1980) dalam Fajrihan (2010) 
sebagai berikut. 
                                                 HPTt – HPTr 
Volatilitas Harga Saham =  -------------------------------------------- 





HPTt= Harga Pasar tertinggi 
HPTtr= Harga Pasar terendah 
d. Kapitalisasi Pasar 
Kapitalisasi pasar adalah harga pasar dikalikan dengan jumlah 
saham yang diterbitkan (outstanding shares).Kapitalisasi  pasar  
dirumuskan  sebagai berikut (Ang, 1997: 18.32) : 
Vs    =    Ps  X  Ss 
Keterangan : 
Vs  : Nilai kapitalisasi pasar 
Ps   :   Harga saham 
Ss  : Outstanding share (jumlah saham yang diterbitkan). 
2. Variabel Dependen 
Variabel dependen adalah variabel yang dipengaruhi atau tergantung oleh 
variabel lain. Dalam penelitian ini variabel dependen adalah return saham. 
Return saham yang merupakan tingkat keuntungan yang dinikmati oleh 
pemodal atas investasi yang dilakukan. Return saham merupakan hasil 
yang diperoleh investor dalam berinvestasi yang berupa Capital Gain / 







= return saham  







=      ---------------------------- 








= harga saham periode sekarang  
P
t-1 
= harga saham periode lalu  
E. Jenis Dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan pada penelitian ini adalah berupa data 
sekunder. Data sekunder yang diperlukan dalam penelitian ini adalah data- 
data mengenai perusahaan sektor makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Data historis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah laporan keuangan tahunan perusahaan sektor makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dengan akhir tahun 
pembukuan pada tanggal 31 Desember 2013-2017 dengan harga saham 
tahunan saham individu. Adapun data yang diperlukan tersebut bersumber 
dari laporan keuangan yang telah dipublikasikan yang diperoleh peneliti dari 
website Bursa Efek Indonesia dari 11 perusahaan. 
F. Teknik Pengumpulan Data 
Untuk mendukung keperluan penganalisisan dan penelitian ini, penulis 
memerlukan sejumlah data baik dari dalam maupun luar perusahaan. Adapun 
cara untuk memperoleh data dan informasi dalam penelitian ini, penulis 
melakukan pengumpulan data dengan teknik dokumentasi. Dokumentasi asal 
katanya dokumen, yang artinya barang-barang tertulis. Didalam melakukan 
metode dokumentasi, peneliti menyelidiki benda-benda tertulis seperti buku-
buku, majalah, dokumen, peraturan-peraturan, notulen rapat, catatan harian, dan 




pengumpulan data dengan mempelajari dokumen-dokumen serta catatan-catatan 
di bagian yang terkait dengan masalah yang diteliti. 
 
G. Teknik Analisis Data 
Metode analisis data yang digunakan adalah analisis statistik deskriptif , 
analisis regresi berganda dan pengujian hipotesis. 
1. Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif digunakan untuk menggambarkan dan 
mendeskripsikan variabel-variabel penelitian ini. dengan menggunakan 
analisis ini akan dihasilkan mean, standar deviasi, varian, maksimum, 
minimum. Dengan ini dapat mempermudah pembaca secara kontekstual. 
2. Analisis Regresi Berganda 
Analisis  regresi  linear berganda  adalah  analisis mengenai  
ketergantungan satu variabel dependen dengan satu variabel independen, 
dengan tujuan untuk  mengestimasi  dan  memprediksi  rata-rata  populasi  
atau  nilai  rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel 
independen yang diketahui. Dalam analisis regresi, selain mengukur 
kekuatan hubungan antara dua variabel, juga menunjukkan arah 
hubungan antara variabel dependen dengan variabel independen. Hasil 
analisis regresi adalah berupa koefisien regresi untuk masing-masing 
variabel independen. Koefisien ini diperoleh dengan cara memprediksi  
nilai  variabel  dependen  dengan  suatu  persamaaan. Persamaan regresi 




Ŷ = a + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 + e 
Keterangan : 
Ŷ = Return  saham 
a     = Konstanta, merupakan bilangan yang tidak terpengaruh besar 
kecilnya variabel independen. 
b1,2,3,4  =  Koefisien regresi, besar kecilnya variabel Y akibat 
perubahan satu unit variabel X. 
X1 =    Volume perdagangan saham 
X2 =    Frekuensi perdagangan saham 
X3 =    Volatilitas harga saham 
X4 =    Kapitalisasi pasar 
e    = Standar Error 
 
3. Uji Parsial 
Uji parsial dimaksudkan untuk melihat apakah variabel independen 
secara individu berpengaruh terhadap variabel dependen, dengan asumsi 
variabel independen lainnya tetap  atau konstan. Langkah-langkah 
pengujiannya yaitu : 
a. Formula Ho dan H1 
Ho : β = 0,   Artinya tidak ada pengaruh antara volume perdagangan 
saham secara parsial  terhadap return saham 
H1:  β  ≠ 0,  Artinya ada pengaruh antara volume perdagangan 




Ho : β = 0,   Artinya tidak ada pengaruh antara frekuensi 
perdagangan saham secara parsial  terhadap return 
saham 
H2:  β  ≠ 0,  Artinya ada pengaruh antara frekuensi perdagangan 
saham secara parsial  terhadap return saham. 
Ho : β = 0,   Artinya tidak ada pengaruh antara volatilitas harga 
saham secara parsial  terhadap return saham 
H3:  β  ≠ 0,  Artinya ada pengaruh antara volatilitas harga saham 
secara parsial  terhadap return saham. 
Ho : β = 0,   Artinya tidak ada pengaruh antara kapitalisasi pasar 
secara parsial  terhadap return saham 
H4:  β  ≠ 0,  Artinya ada pengaruh antara kapitalisasi pasar secara 
parsial  terhadap return saham. 
Ho : β = 0,   Artinya tidak ada pengaruh antara nilai kapitalisasi 
pasar secara parsial  terhadap return saham 
b. Level of Significance 
Taraf signifikan sebesar 95 % atau α = 5% (α = 0,05) dengan uji dua 
sisi.  
c. Kriteria Pengujian 
Ho diterima apabila  -t tabel  ≤ t hitung ≤ t tabel 














d. Menghitung nilai thitung: 
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut, maka dapat 






b = Nilai Parameter 
Sb = Standar Eror dari b 
Sy.x = Standar Eror Estimasi 
e. Kesimpulan : Ho diterima atau ditolak 
4. Uji Simultan 
Uji simultan adalah uji statistik untuk mengetahui signifikasi 
pengaruh variabel bebas volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar secara 











a. Formula Ho dan H1 
Hipotesis statistik yang akan diuji dapat diformulasikan : 
Ho : β1, β2, β3, β4.  =   0,  tidak ada pengaruh antara volume 
perdagangan saham, frekuensi perdagangan 
saham, volatilitas harga saham dan 
kapitalisasi pasar secara bersama-sama 
terhadap return saham 
Ha : β1, β2, β3, β4.    0,  ada pengaruh antara volume perdagangan 
saham, frekuensi perdagangan saham, 
volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar 
secara bersama-sama terhadap return saham. 
b. Level of significance 
Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang diperoleh, akan 
digunakan uji F pihak kanan dengan menggunakan tingkat signifikan 
sebesar 95 % (atau  = 5 %)  
c. Kriteria Pengujian Hipotesis 
Kriteria untuk menerima atau menolak Ho yaitu : 
Ho diterima apabila  Fhitung < Ftabel 





d. Menghitung Fhitung 
 
Keterangan : 
JKreg     =  Jumlah Kuadrat regresi 
JKres    =  Jumlah Kuadrat residu 
k   = Jumlah variabel bebas 
n = Jumlah sampel 
e. Keputusan Ho ditolak atau diterima 
 
5. Koefisisen Determinasi (KD) 
Dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda, maka 
masing-masing variabel independen secara parsial maupun secara simultan 
mempengaruhi variabel dependen, yaitu return  saham (Y) yang 
dinyatakan dalam R2 untuk menyatakan koefisien determinasi atau 
seberapa besar pengaruh variabel independen secara simultan atau 
bersama-sama terhadap return saham  saham (Y). Adapun koefisien 






KP  = r2 x 100%  
Dimana : 
KD   : Besarnya koefisien determinasi  




HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Lokasi Penelitian 
1. Sejarah Bursa Efek Indonesia  
Secara historis, Bursa Efek Indonesia telah hadir jauh sebelum 
Indonesia merdeka. Pasar modal atau bursa efek telah hadir sejak jaman 
kolonial Belanda dan tepatnya pada tahun 1912 di Batavia. Pasar modal 
ketika itu didirikan oleh pemerintah Hindia Belanda untuk kepentingan 
pemerintah kolonial atau VOC (0000000000:18). 
 Dengan melihat dampak positif pengoperasian bursa efek di Batavia, 
Pemerintah Kolonial Belanda terdorong untuk membuka bursa efek di kota 
lainnya yaitu Surabaya tanggal 11 Januari 1925 dan Semarang tanggal 1 
Agustus 1925. Permulaan tahun 1939 terjadi gejolak politik di Eropa yang 
memperngaruhi perdagangan efek di Indonesia. Melihat keadaan yang tidak 
menguntungkan ini Pemerintah Hindia Belanda mengambil kebijaksanaan 
untuk memuaskan perdagangan efek di Batavia dengan menutup bursa efek 
di Surabaya dan Semarang. Kemudian, pecahnya bursa efek di Batavia pada 
tanggal 10 Mei 1940. Dengan ditutupnya ketiga bursa efek tersebut otomatis 
aktivitas perdagangan efek menjadi terhenti (Sunariyah, 2011:19). 
 Setelah adanya pengakuan kedaulatan dari Pemerintah Hindia 
Belanda, Pemerintah Republik Indonesia berusaha untuk mengaktifkan 




pemerintah adalah dengan mengeluarkan Undang-Undang Darurat Nomor 
13 Tanggal 1 September 1951, yang kemudian ditetapkan sebagai undang-
undang dengan Undang-Undang Nomor 15 Tahun 1952 tentang Bursa. 
Berdasarkan pada undang-undang tersebut maka bursa efek dibuka kembali 
pada tanggal 11 Juni 1952 dan penyelenggaraannya diserahkan kepada 
Perserikatan Perdagangan Uang dan Efek (PPUE) yang terdiri dari 3 bank 
Negara dan beberapa makelar efek lainnya dengan Bank Indonesia sebagai 
penasehat. Sejak itu bursa efek berkembang kembali dengan cukup pesat, 
meskipun efek yang diperdagangkan adalah efek yang yang dikeluarkan 
sebelum Perang Dunia II. Aktivitas ini semakin meningkat sejak Bank 
Industri Negara (sekarang Bapindo) mengeluarkan pinjaman obligasi 
berturut-turut tahun 1954, 1955, dan 1956. Para pembeli obligasi ini masih 
kebanyakan orang Belanda, baik perorangan maupun badan hukum 
(Sunariyah, 2011:19). 
 Namun keadaan ini berlangsung sampai pada tahun 1958, karena 
setelah itu Bursa Efek Jakarta mengalami kelesuan sebagai akibat politik 
konfrontasi yang dilancarkan oleh Pemerintah Republik Indonesia terhadap 
Pemerintah Belanda dan disusul nasionalisasi perusahaan Belanda di 
Indonesia serta larangan untuk memperdagangkan semua efek dalam bentuk 
mata uang Nf. Inflasi yang cukup tinggi pada awal 1960-an dan mencapai 
puncaknya pada tahun 1966, mengakibatkan iklim pasar modal semakin 




keadaan ini menurunkan kepercayaan para investor pada tingkat terendah 
terhadap Bursa Efek Jakarta  (Sunariyah, 2011:19). 
2. Perkembangan Bursa Efek  Indonesia 
Pemerintah Republik Indonesia mengaktifkan kembali Bursa Efek pada 
tahun 1977, dan beberapa tahun kemudian Bursa Efek mengalami 
pertumbuhan seiring dengan berbagai insentif dan regulasi yang dikeluarkan 
pemerintah. Secara singkat, tonggak perkembangan pasar modal di 
Indonesia dapat dilihat sebagai berikut: 
a. Desember 1912 : Bursa Efek pertama di Indonesia dibentuk di 
Batavia oleh Pemerintah Hindia Belanda 
b. 1914 – 1918 : Bursa Efek di Batavia ditutup selama Perang Dunia I. 
c. 1925 – 1942 : Bursa Efek di Jakarta dibuka kembali bersama dengan 
Bursa Efek di Semarang dan Surabaya 
d. Awal tahun 1939 : Karena isu politik (Perang Dunia II) Bursa Efek di 
Semarang dan Surabaya ditutup. 
e. 1942 – 1952 : Bursa Efek di Jakarta ditutup kembali selama Perang 
Dunia II. 
f. 1956 : Program nasionalisasi perusahaan Belanda. Bursa Efek 
semakin tidak aktif. 
g. 1956 – 1977 : Perdagangan di Bursa Efek vakum 
h. 10 Agustus 1977 : Bursa Efek diresmikan kembali oleh Presiden 
Soeharto BEJ dijalankan dibawah BAPEPAM (Badan Pelaksana 




Modal. Pengaktifan kembali pasar modal ini juga ditandai dengan go 
public PT Semen Cibinong sebagai emiten pertama19 Tahun 2008 
tentang Surat Berharga Syariah Negara. 
i. 1977 – 1987 : Perdagangan di Bursa Efek sangat lesu. Jumlah emiten 
hingga 1987 baru mencapai 24. Masyarakat lebih memilih instrumen 
perbankan dibandingkan instrumen Pasar Modal. 
j. 1987 : Ditandai dengan hadirnya Paket Desember 1987 (PAKDES 87) 
yang memberikan kemudahan bagi perusahaan untuk melakukan 
Penawaran Umum dan investor asing menanamkan modal di 
Indonesia. 
k. 1988 – 1990 : Paket deregulasi dibidang Perbankan dan Pasar Modal 
diluncurkan. Pintu BEJ terbuka untuk asing. Aktivitas bursa terlihat 
meningkat. 
l. 2 Juni 1988 : Bursa Paralel Indonesia (BPI) mulai beroperasi dan 
dikelola oleh Persatuan Perdagangan Uang dan Efek (PPUE), 
sedangkan organisasinya terdiri dari broker dan dealer. 
m. Desember 1988 : Pemerintah mengeluarkan Paket Desember 88 
(PAKDES 88) yang memberikan kemudahan perusahaan untuk go 
public dan beberapa kebijakan lain yang positif bagi pertumbuhan 
pasar modal. 
n. 16 Juni 1989 : Bursa Efek Surabaya (BES) mulai beroperasi dan 





o. 13 Juli 1992 : Swastanisasi BEJ. BAPEPAM berubah menjadi Badan 
Pengawas Pasar Modal. Tanggal ini diperingati sebagai HUT BEJ. 
p. 22 Mei 1995 : Sistem Otomasi perdagangan di BEJ dilaksanakan 
dengan sistem computer JATS (Jakarta Automated Trading Systems). 
q. 10 November 1995 : Pemerintah mengeluarkan Undang –Undang No. 
8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal. Undang-Undang ini mulai 
diberlakukan mulai Januari 1996. 
r. 1995 : Bursa Paralel Indonesia merger dengan Bursa Efek Surabaya 
s. 2000 : Sistem Perdagangan Tanpa Warkat (scripless trading) mulai 
diaplikasikan di pasar modal Indonesia. 
t. 2002 : BEJ mulai mengaplikasikan sistem perdagangan jarak jauh 
(remote trading). 
u. 2007 : Penggabungan Bursa Efek Surabaya (BES) ke Bursa Efek 
Jakarta (BEJ) dan berubah nama menjadi Bursa Efek Indonesia (BEI). 
v. 02 Maret 2009 : Peluncuran Perdana Sistem Perdagangan Baru PT 
Bursa Efek Indonesia: JATS-NextG. 
 
3. Struktur Organisasi 






Sumber : www.idx.co.id (2018) 
 
Gambar 4.1 
Struktur Organisasi Bursa Efek Indonesia 
a. Dewan Komisaris 
1) Komisaris Utama : John Aristianto Prasetio 
2) Komisaris : Garibaldi Thohir 
3) Komisaris : Hari Purwantono 
4) Komisaris : Lydia Trivelly Azhar 
b. Dewan Direksi 
1) Direktur Utama : Inarno Djayadi 
2) Direktur perdagangan dan pengaturan anggota bursa : Laksono 
Widito Widodo 




4) Direktur pengembangan : Hasan Fawzi 
5) Direktur penilaian perusahaan  : I Gede Nyoman Yetna 
6) Direktur pengawasan transaksi dan kepatuhan : Kristian Sihar 
Manullang 
7) Direktur Keuangan dan SDM : Risa Effennita Rustam 
4. Job Deskripsi Susunan Organisasi Bursa Efek Indonesia 
Berdasarkan struktur organisasi maka diperlukan suatu sistem 
pembagian tugas/kerja (Job Description) yaitu sebagai berikut : 
a. Rapat Umum Pemegang Saham 
Rapat Umum Pemegang Saham Tahunan (RUPST)  dan Rapat 
UmumPemegang Saham Luar Biasa (RUPSLB) merupakan organ 
yang memiliki kewenangan khusus yang tidak diberikan kepada 
Dekom atau Direksiterkait penetapan keputusan-keputusan penting 
yang berhubungan dengankebijakan  Bursa. RUPST dilaksanakan 
sekali dalam setahun, sedangkan RUPSLB dapat dilaksanakan 
sewaktu-waktu bila diperlukan. 
b. Peran Dewan Komisaris 
Sesuai hasil keputusan RUPST tanggal 5 Juni 2008 dan 
RUPSLB 27Agustus 2008,  BEI  memiliki  5  (lima)  anggota  Dewan  
Komisaris (Dekom) dengan masa bakti 2008–2011. Menurut ketentuan 
Anggaran Dasar, Dekom bertanggung jawab atas pengawasan dan 
pengarahan Direksi dalam mengelola Bursa sehari-hari. Dekom 




misi Bursa yang telah digariskan, serta kebijakan dan panduan tata 
kelola perusahaan yang berlaku, dalam rangka mengupayakan 
pertumbuhan nilai jangka panjang  yang berkesinambungan bagi 
segenap pemangku kepentingan. 
c. Direktur Utama 
Bertanggung jawab untuk mengkoordinasikan para Direktur serta 
kegiatan- kegiatan Satuan Pemeriksa Internal, Sekretaris Perusahaan  
(termasuk hubungan masyarakat), dan Divisi Hukum 
1) Divisi Hukum 
a) Bertanggung  jawab  untuk  memastikan  produk  hukum  
yang  akan dikeluarkan oleh perseroan sesuai dengan kaidah-
kaidah hukum yang berlaku dan kepentingan perseroan 
terlindungi dalam hubungan kerjasama atau kontraktual 
antara perseroan dengan pihak lain dan telai sesuai dengan 
peraturan perundangan yang berlaku. 
b) Memastikan pemberian pendapat hukum sebagai legal 
advisor atas permasalahan hukum berkenaan dengan produk 
hukum yang telah diberlakukan oleh perseroan, kajian hukum 
dan penyelesaian dalam sengketa hukum sesuai dengan 
peraturan perundang-undangan yang berlaku. 
2) Satuan Pemeriksa Internal 
a) Bertanggung jawab sebagai quality assurance terhadap 




mempertimbangan aspek efektifitas dan  efisiensi melalui 
pemeriksaan berkala maupun insidentil terhadap kegiatan 
internal organisasi, serta melakukan pelaporan dan pemberian 
rekomendasi perbaikan yang diperlukan atas hasil pemeriksaan 
kepada Direksi, Dewan Komisaris dan Ketua Bapepam 
b) Bertanggung  jawab  atas  pemantauan  kegiatan  tndak  
lanjut  dari rekomendasi yang dibangun berdasarkan hasil 
pemeriksaan internal yang dilakukan. 
3) Sekretaris Perusahaan 
Bertanggung jawab atas tersedianya rencana kerja perusahaan dan 
terciptanya kerjasama serta komunikasi yang harmonis dan efektif 
antara direksi dengan stakeholder lainnya dalam rangka mencapai 
tujuan serta meningkatkan citra perusahaan. 
d. Direktur Penilaian Perusahaan 
Bertanggung jawab atas kegiatan operasional yang terkait dengan: 
1) Penilaian pendahuluan perusahaan, 
2) Pencatatan perusahaan, 
3) Penilaian keterbukaan perusahaan, 
4) Penelaahan aksi korporasi perusahaan dan 
5) Pembinaan emiten (termasuk edukasi perusahaan). 






e. Divisi Penilaian Perusahaan – Sektor Riil 
Bertanggung jawab untuk mengkordinasikan dan melaksanakan : 
1) Evaluasi pendahuluan calon emiten sampai dengan pencatatan 
saham di Bursa; 
2) Evaluasi  atas  rencana  pencatatan  saham  tambahan  sampai  
dengan pencatatan saham di bursa 
3) Pemantauan kepatuhan perusahaan tercatat terhadap peraturan 
yang berlaku; 
4) Penyebaran informasi perusahaan tercatat kepada publik; 
5) Pembinaan perusahaan tercatat (termasuk pemberian sanksi); 
6) Proses delisting (baik yang bersifat voluntary maupun force 
delisting); 
7) Pelaksanaan suspensi dan unsuspensi; 
8) Pengelolaan dan pemutakhiran database emiten termasuk 
corporate action; 
9) Pembuatan  dan  penyempurnaan  prosedur  dan  peraturan  
pencatatan sesuai   dengan   perkembangan   pasar   modal   untuk   
meningkatkan kualitas dan integritas perusahaan sektor riil yang 
mencatatkan saham. 
f. Divisi Penilaian Perusahaan – Sektor Jasa 
Bertanggung jawab untk mengkoordinasikan dan melaksanakan: 
 
1) Evaluasi pendahuluan calon emiten sampai dengan pencatatan 




2) Evaluasi  atas  rencana  pencatatan  saham  tambahan  sampai  
dengan pencatatan saham di Bursa. 
3) Pemantauan kepatuhan perusahaan tercatat terhadap peraturan 
yang berlaku. 
4) Penyebaran informasi perusahaa tercatat kepada publik. 
5) Pembinaan perusahaan tercatat (termasuk pemberian sanksi); 
6) Proses delisting (baik yang bersifat voluntary maupun 
forcedelisting); 
7) Pengelolaan dan pemutakhiran database emiten termasuk 
corporate action; 
8) Pembuatan  dan  penyempurnaan  prosedur  dan  peraturan  
pencatatan sesuai   dengan   perkembangan   pasar   modal   untuk   
meningkatkan kualitas dan integritas perusahaan sektor riil yang 
mencatatkan saham. 
g. Divisi Penilaian Perusahaan – Surat Utang 
Bertanggung jawab untuk mengkoordinasikan dan melaksanakan: 
1) Proses Evaluasi pendahuluan calon emitan penerbit surat utang 
sampai dengan pencatatan di Bursa, baik efek surat utang, sukuk 
maupun EBA; 
2) Pemantauan kepatuhan perusahaan tercatat terhadap peraturan 
yang berlaku; 
3) Penyebaran informasi perusahaan tercatat kepada publik; 




5) Pelaksanaan suspensi dan unsuspensi; 
6) Proses penghapusan pencatatan (baik karena jatuh tempo, 
pelunasan awal, konversi maupun force delisting); 
7) Pengelolaan dan pemutakhiran database emiten, efek yang 
dicatatkan serta corporate action yang dilakukan; 
8) Penyempurnaan  prosedur  dan  peraturan  pencatata  sesuai  
dengan perkembangan pasar  modal untuk meningkatkan kualitas 
dan integritas  perusahaan  sektor  riil  dan  jasa  yang  
mencatatkan  surat utang. 
h. Direktur Perdagangan dan Pengaturan Anggota Bursa 
Bertanggung jawab atas kegiatan operasional perdagangan saham, 
perdagangan informasi pasar (data feed), perdagangan surat utang dan 
derivatif serta pelaporan transaksi surat utang. Dan juga bertanggung 
jawab atas pengelolaan aktivitas-aktivitas yang terkait dengan anggota 
bursa dan partisipan sebagai berikut : 
1) Pengkajian terhadap persyaratan keanggotaan, 
2) Kewajiban pelaporan, 
3) Pelatihan dan pendidikan serta 
4) Pengawasan (khusus terhadap anggota bursa) 
i. Direktur Penilaian Perusahaan terdiri dari berbagai macam divisi 
diantaranya: 
1) Divisi Perdagangan Saham 




saham setiap hari bursa  dengan melakukan koordinasi  
kegiatan pengembangan dan operasional perdagangan saham 
sehingga terlaksana perdagangan saham yang wajar, teratur 
dan efisien. 
b) Bertanggung  jawab  atas  kegiatan  pengembangan  dan  
operasional penyebaran data dan informasi, sehingga penyebaran 
data perdagangan dapat mendukung informasi yang dibutuhkan oleh 
investor untuk  pengambilan  keputusan  investasi  dan  
meningkatkan pendapatan penjualan perdagangan informasi pasar. 
2) Divisi Perdagangan Surat Utang 
a) Bertanggung jawab terselenggaranya kegiatan operasional 
perdagangan surat utang  derivatif, penyempurnaan, 
pengembangan sistem dan sarana pasar perdagangan surat 
utang dan derivatif sehingga tercipta pasar surat utang. 
b) Bertanggung  jawab  untuk  memastikan  terselenggaranya  
kegiatan pelaporan surat utang, penyempurnaan, pengembangan 
sistem dan sarana pelaporan surat utang sehingga tercipta sistem 
pelaporan surat utang yang teratur dan efisien. 
3) Divisi Keanggotaan 
Bertanggung jawab  untuk  melakukan  evaluasi  calon  angota  
Bursa dan partisipan, pemantauan, pembinaan, pengembangan, 
penegakan disiplin anggota bursa serta membantu anggota bursa 




kredibilitas serta integritas di pasar modal. 
j. Direktur Pengawasan Transaksi dan Kepatuhan 
Bertanggung jawab untuk memastikan dan mengkoordinasikan 
kegiatan pengawasan dan analisis terhadap aktivitas perdagangan efek 
di bursa untukmewujudkan perdagangan efek yang teratur dan wajar, 
sehingga dapat menjaga integritas dan kredibilitas bursa efek. 
k. Direktur Pengembangan 
Bertanggung jawab atas kegiatan operasional yang terkait dengan: 
1) Pengelolaan riset pasar modal dan ekonomi, 
2) Pengembangan produk dan usaha, 
3) Kegiatan pemasaran, 
4) Kegiatan edukasi dan sosialisasi. 
l. Direktur Teknologi Informasi dan Manajemen Resiko 
Bertanggung jawab atas kegiatan operasional yang terkait dengan: 
1) Pengembangan solusi bisnis teknologi informasi, 
2) Operasional teknologi informasi, 
3) Manajemen risiko, 
4) Pengelolaan data (database management). 
B. Data   Penelitian 
Populasi dari penelitian ini adalah semua perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 yang 
berjumlah 14 perusahaan. Dari populasi sebanyak 14 perusahaan makanan 




2013-2017, kemudian diambil sampel metode purposive sampling dan dipilih 
11  perusahaan sebagai sampel yang memenuhi kriteria. Perusahaan tersebut 
adalah : 
1. PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 
Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk (TPS Food) (AISA) didirikan pada 
tanggal 26 Januari 1990 dengan nama PT Asia Intiselera dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tahun 1990. Kantor pusat AISA berada 
di Gedung Plaza Mutiara, LT. 16, Jl. DR. Ide Agung Gede Agung, 
Kav.E.1.2 No 1 & 2 (Jl. Lingkar Mega Kuningan), Jakarta Selatan 12950. 
Lokasi pabrik mie kering, biskuit dan permen terletak di Sragen, Jawa 
Tengah. Usaha perkebunan kelapa sawit terletak di beberapa lokasi di 
Sumatera dan Kalimantan. Usaha pengolahan dan distribusi beras terletak 
di Cikarang, Jawa Barat dan Sragen, Jawa Tengah.  
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
TPS Food meliputi usaha bidang perdagangan, perindustrian, peternakan, 
perkebunan, pertanian, perikanan dan jasa. Sedangkan kegiatan usaha 
entitas anak meliputi usaha industri mie dan perdagangan mie, khususnya 
mie kering, mie instan dan bihun, snack, industri biskuit, permen, 
perkebunan kelapa sawit, pembangkit tenaga listrik, pengolahan dan 
distribusi beras. Merek-merek yang dimiliki TPS Food, antara lain: Ayam 
2 Telor, Mie Instan Superior, Mie Kremezz, Bihunku, Beras Cap Ayam 
Jago, Beras Istana Bangkok, Gulas Candy, Pio, Growie, Taro, Fetuccini, 




2. PT. Cahaya Kalbar Tbk 
Wilmar Cahaya Indonesia Tbk (sebelumnya Cahaya Kalbar Tbk) 
(CEKA) didirikan 03 Februaru 1968 dengan nama CV Tjahaja Kalbar dan 
mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1971. Kantor pusat CEKA 
terletak di Kawasan Industri Jababeka II, Jl. Industri Selatan 3 Blok GG 
No.1, Cikarang, Bekasi 17550, Jawa Barat – Indonesia, sedangkan lokasi 
pabrik terletak di Kawasan Industri Jababeka, Cikarang, Jawa Barat dan 
Pontianak, Kalimantan Barat. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
CEKA meliputi bidang industri makanan berupa industri minyak nabati 
(minyak kelapa sawit beserta produk-produk turunannya), biji 
tengkawang, minyak tengkawang dan minyak nabati spesialitas untuk 
industri makanan & minuman; bidang perdagangan lokal, ekspor, impor, 
dan berdagang hasil bumi, hasil hutan, berdagang barang-barang keperluan 
sehari-hari. Saat ini produk utama yang dihasilkan CEKA adalah Crude 
Palm Oil (CPO) dan Palm Kernel serta turunannya. 
3. PT. Delta Djakarta Tbk 
Delta Djakarta Tbk (DLTA) didirikan tanggal 15 Juni 1970 dan 
memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1933. Kantor pusat 
DLTA dan pabriknya berlokasi di Jalan Inspeksi Tarum Barat, Bekasi 
Timur – Jawa Barat.  Pabrik “Anker Bir” didirikan pada tahun 1932 
dengan nama Archipel Brouwerij. Dalam perkembangannya, kepemilikan 




PT Delta Djakarta pada tahun 1970. Berdasarkan Anggaran Dasar 
Perusahaan, ruang lingkup kegiatan DLTA yaitu terutama untuk 
memproduksi dan menjual bir pilsener dan bir hitam dengan merek 
“Anker”, “Carlsberg”, “San Miguel”, “San Mig Light” dan “Kuda Putih”. 
DLTA juga memproduksi dan menjual produk minuman non-alkohol 
dengan merek “Sodaku”. 
4. PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 
Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14 Agustus 
1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memulai kegiatan 
usaha komersialnya pada tahun 1990. Kantor pusat INDF berlokasi di 
Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, Jl. Jend. Sudirman Kav. 76 – 
78, Jakarta 12910 – Indonesia. Sedangkan pabrik dan perkebunan INDF 
dan anak usaha berlokasi di berbagai tempat di pulau Jawa, Sumatera, 
Kalimantan, Sulawesi dan Malaysia. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
INDF antara lain terdiri dari mendirikan dan menjalankan industri 
makanan olahan, bumbu penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak 
goreng, penggilingan biji gandum dan tekstil pembuatan karung terigu. 
Indofood telah memiliki produk-produk dengan merek yang telah dikenal 
masyarakat, antara lain mi instan (Indomie, Supermi, Sarimi, Sakura, Pop 
Mie, Pop Bihun dan Mi Telur Cap 3 Ayam), dairy (Indomilk, Cap Enaak, 
Tiga Sapi, Indomilk Champ, Calci Skim, Orchid Butter dan Indoeskrim), 




(Indofood, Piring Lombok, Indofood Racik dan Maggi), nutrisi & 
makanan khusus (Promina, SUN, Govit dan Provita), minuman (Ichi Ocha, 
Tekita, Caféla, Club, 7Up, Tropicana Twister, Fruitamin, dan Indofood 
Freiss), tepung terigu & Pasta (Cakra Kembar, Segitiga Biru, Kunci Biru, 
Lencana Merah, Chesa, La Fonte), minyak goreng dan mentega (Bimoli 
dan Palmia) 
5. PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 
Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) didirikan 02 September 
2009 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 1 Oktober 2009. 
ICBP merupakan hasil pengalihan kegiatan usaha Divisi Mi Instan dan 
Divisi Penyedap Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF), pemegang saham 
pengendali. Kantor pusat Indofood CBP berlokasi di Sudirman Plaza, 
Indofood Tower, Lantai 23, Jl. Jend. Sudirman, Kav. 76-78, Jakarta 12910, 
Indonesia, sedangkan pabrik perusahaan dan anak usaha berlokasi di pulau 
Jawa, Sumatera, Kalimatan, Sulawesi dan Malaysia.  
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
ICBP terdiri dari, antara lain, produksi mi dan bumbu penyedap, produk 
makanan kuliner, biskuit, makanan ringan, nutrisi dan makanan khusus, 
kemasan, perdagangan, transportasi, pergudangan dan pendinginan, jasa 
manajemen serta penelitian dan pengembangan. 
6. PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 
Multi Bintang Indonesia Tbk (MLBI) didirikan 03 Juni 1929 dengan 




secara komersial pada tahun 1929. Kantor pusat MLBI berlokasi di 
Talavera Office Park Lantai 20, Jl. Let. Jend. TB. Simatupang Kav. 22-26, 
Jakarta 12430, sedangkan pabrik berlokasi di Jln. Daan Mogot Km.19, 
Tangerang 15122 dan Jl. Raya Mojosari – Pacet KM. 50, Sampang Agung, 
Jawa Timur. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
MLBI beroperasi dalam industri bir dan minuman lainnya. Saat ini, 
kegiatan utama MLBI adalah memproduksi dan memasarkan bir (Bintang 
dan Heineken), bir bebas alkohol (Bintang Zero) dan minuman ringan 
berkarbonasi (Green Sands). 
7. PT. Mayora Indah Tbk 
Mayora Indah Tbk (MYOR) didirikan 17 Februari 1977 dan mulai 
beroperasi secara komersial pada bulan Mei 1978. Kantor pusat Mayora 
berlokasi di Gedung Mayora, Jl.Tomang Raya No. 21-23, Jakarta 11440 – 
Indonesia, dan pabrik terletak di Tangerang dan Bekasi. Berdasarkan 
Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan Mayora adalah 
menjalankan usaha dalam bidang industri, perdagangan serta 
agen/perwakilan. Saat ini, Mayora menjalankan bidang usaha industri 
biskuit (Roma, Danisa, Royal Choice, Better, Muuch Better, Slai O Lai, 
Sari Gandum, Sari Gandum Sandwich, Coffeejoy, Chees’kress.), kembang 
gula (Kopiko, KIS, Tamarin dan Juizy Milk), wafer (beng beng, Astor, 




kesehatan (Energen) serta menjual produknya di pasar lokal dan luar 
negeri. 
8. PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 
Nippon Indosari Corpindo Tbk (ROTI) (Sari Roti) didirikan 08 Maret 
1995 dengan nama PT Nippon Indosari Corporation dan mulai beroperasi 
komersial pada tahun 1996. Kantor pusat dan salah satu pabrik ROTI 
berkedudukan di Kawasan Industri MM 2100 Jl. Selayar blok A9, Desa 
Mekarwangi, Cikarang Barat, Bekasi 17530 – Jawa Barat, dan pabrik 
lainnya berlokasi di Kawasan Industri Jababeka Cikarang blok U dan W – 
Bekasi, Pasuruan, Semarang, Makassar, Purwakarta, Palembang, Cikande 
dan Medan. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup 
usaha utama ROTI bergerak di bidang pabrikasi, penjualan dan distribusi 
roti (roti tawar, roti manis, roti berlapis, cake dan bread crumb) dengan 
merek "Sari Roti". Pendapatan utama ROTI berasal dari penjualan roti 
tawar dan roti manis. 
9. PT. Sekar Laut Tbk 
Sekar Laut Tbk (SKLT) didirikan 19 Juli 1976 dan mulai beroperasi 
secara komersial pada tahun 1976. Kantor pusat SKLT berlokasi di Wisma 
Nugra Santana, Lt. 7, Suite 707, Jln. Jend. Sudirman Kav. 7-8, Jakarta 
10220 dan Kantor cabang berlokasi di Jalan Raya Darmo No. 23-25, 
Surabaya, serta Pabrik berlokasi di Jalan Jenggolo II/17 Sidoarjo. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 




bumbu masak dan makan ringan serta menjual produknya di dalam negeri 
maupun di luar negeri. Produk-produknya dipasarkan dengan merek 
FINNA 
10. PT. Siantar Top Tbk 
Siantar Top Tbk (STTP) didirikan tanggal 12 Mei 1987 dan mulai 
beroperasi secara komersial pada bulan September 1989. Kantor pusat 
Siantar Top beralamat di Jl. Tambak Sawah No. 21-23 Waru, Sidoarjo, 
dengan pabrik berlokasi di Sidoarjo (Jawa Timur), Medan (Sumatera 
Utara), Bekasi (Jawa Barat) dan Makassar (Sulawesi Selatan). 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
Siantar Top terutama bergerak dalam bidang industri makanan ringan, 
yaitu mie (snack noodle, antara lain: Soba, Spix Mie Goreng, Mie 
Gemes, Boyki, Tamiku, Wilco, Fajar, dll), kerupuk (crackers, seperti 
French Fries 2000, Twistko, Leanet, Opotato, dll), biskuit dan wafer 
(Goriorio, Gopotato, Go Malkist, Brio Gopotato, Go Choco Star, Wafer 
Stick, Superman, Goriorio Magic, Goriorio Otamtam, dll), dan kembang 
gula (candy dengan berbagai macam rasa seperti: DR. Milk, Gaul, 
Mango, Era Cool, dll). Selain itu, STTP juga menjalankan usaha 
percetakan melalui anak usaha (PT Siantar Megah Jaya). 
11. PT. Ultra Jaya Milk Ind. & Trad. Comp. Tbk 
Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk (ULTJ) didirikan 




awal tahun 1974. Kantor pusat dan pabrik Ultrajaya berlokasi di Jl. Raya 
Cimareme 131 Padalarang – 40552, Kab. Bandung Barat. 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
Ultrajaya bergerak dalam bidang industri makanan dan minuman, dan 
bidang perdagangan. Di bidang minuman Ultrajaya memproduksi rupa-
rupa jenis minuman seperti susu cair, sari buah, teh, minuman tradisional 
dan minuman kesehatan, yang diolah dengan teknologi UHT (Ultra High 
Temperature) dan dikemas dalam kemasan karton aseptik. Di bidang 
makanan Ultrajaya memproduksi susu kental manis, susu bubuk, dan 
konsentrat buah-buahan tropis. Ultrajaya memasarkan hasil produksinya 
dengan cara penjualan langsung (direct selling), melalui pasar modern 
(modern trade). Penjualan langsung dilakukan ke toko-toko, P&D, kios-
kios,dan pasar tradisional lain dengan menggunakan armada milik 
sendiri. Penjualan tidak langsung dilakukan melalui agen/ distributor 
yang tersebar di seluruh wilayah kepulauan Indonesia. Perusahaan juga 
melakukan penjualan ekspor ke beberapa negara 
Sesuai dengan permasalahan dan perumusan model yang telah 
dikemukakan, serta kepentingan pengujian hipotesis, maka analisis yang 
digunakan dalam penelitian ini meliputi uji asumsi klasik, analisis  regresi linier 
berganda, uji parsial, uji simultan dan analisis koefisien determinasi.  Namun 
sebelum data dianalisa, terlebih dahulu dijelaskan data-data dalam penelitian ini 





1. Volume Perdagangan Saham 
Volume perdagangan saham diartikan sebagai jumlah lembar saham 
yang  diperdagangkan pada hari tertentu. Volume perdagangan saham 
yang besar mengindikasikan bahwa saham tersebut aktif diperdagangkan. 
Secara umum, volume perdagangan saham adalah banyaknya lembaran 
saham suatu emiten yang diperjualbelikan di pasar modal setiap hari 
dengan tingkat harga yang disepakati oleh pihak penjual dan pembeli 
saham. Volume perdagangan dapat dijadikan acuan untuk mempelajari 
informasi di pasar modal dan penilaian terhadap saham.  
Tabel 4.1 
Data  Volume Perdagangan Saham 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean
 
 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui data mengenai volume 
perdagangan saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Volume perdagangan saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017 yang tertinggi adalah sebesar 4.340 dan yang terendah 
adalah sebesar 0.00. Rata-rata volume perdagangan saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 






2. Frekuensi Perdagangan Saham  
Frekuensi perdagangan saham adalah berapa kali terjadinya transaksi  
jual beli saham yang bersangkutan pada waktu tertentu. Dalam aktivitas 
bursa efek ataupun pasar modal, aktivitas frekuensi perdagangan saham 
merupakan salah satu elemen yang menjadi salah satu bahan untuk 
melihat reaksi pasar terhadap sebuah informasi yang masuk pada pasar 
modal. Perkembangan harga saham dan aktivitas frekuensi perdagangan 
saham di pasar modal merupakan indikasi penting untuk mempelajari 
tingkah laku pasar sebagai acuan pasar modal dalam menentukan transaksi 
di pasar modal. 
Tabel 4.2 
Data  Frekuensi Perdagangan Saham 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean
 
 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui data mengenai frekuensi 
perdagangan saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Frekuensi perdagangan saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017 yang tertinggi adalah sebesar 641 dan yang terendah 
adalah sebesar 0,02. Rata-rata frekuensi perdagangan saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 





3. Volatilitas Harga Saham 
Volatilitas Harga Saham adalah pola perubahan harga saham yang 
menentukan  pola return yang diharapkan dari saham. Volatilitas atau 
pergerakan naik turun harga saham dari suatu perusahaan go public 
menjadi fenomena umum yang sering dilihat di bursa efek yang tidak 
banyak orang mengerti mengapa harga saham suatu perusahaan bisa 
berfluktuasi secara drastis pada periode tertentu. 
Tabel 4.3 
Data  Volatilitas Harga Saham 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean
 
 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui data mengenai volatilitas 
harga saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2013-2017. Volatilitas harga saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017 yang tertinggi adalah sebesar 1,95 dan yang terendah adalah 
sebesar 0,06. Rata-rata volatilitas harga saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 adalah 
sebesar 0,5696. 
4. Kapitalisasi Pasar 
Kapitalisasi pasar adalah harga pasar dikalikan dengan jumlah saham 
yang diterbitkan (outstanding shares). Harga  pasar  merupakan  harga  




suatu saham pada pasar yang sedang berlangsung. Jika pasar bursa efek 
sudah tutup , maka harga pasarnya adalah harga penutupannya/closing 
price. Jadi harga pasar inilah yang menyatakan naik turunnya suatu 
saham. Jika harga pasar ini dikalikan dengan jumlah saham yang 
diterbitkan/ outstanding shares maka akan didapatkan nilai pasar atau 
nilai kapitalisasi pasar (market value or market capitalization). 
Tabel 4.4 
Data  Kapitalisasi Pasar 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean
 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui data mengenai kapitalisasi 
pasar perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. Kapitalisasi pasar perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 yang 
tertinggi adalah sebesar 373.362.500 dan yang terendah adalah sebesar 
124.333. Rata-rata kapitalisasi pasar perusahaan makanan dan minuman 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 adalah sebesar 
28.561.541,49. 
5. Return Saham 
Return saham merupakan hasil yang diperoleh investor dalam 
berinvestasi yang berupa Capital Gain / Loss. Menghitung return saja 
untuk suatu investasi tidaklah cukup. Risiko dari investasi perlu 




karena pertimbangan suatu investasi merupakan trade-off dari kedua 
faktor ini. Return dan risiko mempunyai hubungan yang positif, semakin 
besar risiko yang harus ditanggung, semakin besar return yang harus 
dikompensasikan. 
Tabel 4.5 
Data  Return saham 
Descriptive Statistics




N Minimum Maximum Mean
 
 
Berdasarkan hasil penelitian diketahui data mengenai return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
Tahun 2013-2017. Return saham perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 yang tertinggi adalah 
sebesar 2,38 dan yang terendah adalah sebesar -0,98. Rata-rata return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 adalah sebesar 0,1132 
C. Hasil Analisis Data 
Metode analisis data yang digunakan adalah analisis regresi berganda dan 
pengujian hipotesis. 
1. Pengujian Asumsi Klasik 
Tujuan pengujian asumsi klasik ini adalah untuk memberikan 
kepastian bahwa persamaan regresi yang didapatkan memiliki ketepatan 




adalah model regresi yang memenuhi asumsi klasik yaitu, asumsi 
normalitas, multikolinieritas, autokorelasi dan heterokedastisitas. 
a. Uji Normalitas data 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 
Dalam uji normalitas ini ada 2 cara untuk mendeteksi apakah residual 
berdistribusi normal atau tidak, yaitu dengan analisis grafik dan analisis 
statistik (Ghozali, 2011:140). Proses uji normalitas data dilakukan 
dengan memperhatikan penyebaran data (titik-titik) pada normal p-plot 
of regresion standardized residual dari variabel independen dimana jika 
data menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti arah garis 
diagonal maka model regresi memenuhi asumsi normalitas. 
Model regresi yang baik adalah memiliki distribusi data normal 
atau mendekati normal. 
 
Gambar 4.2. 




Berdasarkan hasil dari uji normalitas pada penelitian ini dapat 
dilihat bahwa titik-titik menyebar disekitar garis diagonal dan 
penyebaran mengikuti arah garis diagonal. Dengan demikian dapat 
dinyatakan bahwa penyebaran data mendekati normal atau memenuhi 
asumsi normalitas. 
b. Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinearitas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas. Model regresi 
yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas. 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolinearitas di dalam model 
regresi dilihat dari hubungan antara variabel bebas yang ditunjukkan 
oleh angka tolerance dan variance inflation factor (VIF) yaitu : 
1) Jika nilai tolerance > 0,10 dan VIF < 10, maka dapat diartikan 
bahwa tidak terdapat multikolinearitas pada penelitian tersebut  
2) Jika nilai tolerance < 0,10 dan VIF > 10, maka dapat diartikan 
bahwa terjadi gangguan multikolinearitas pada penelitian tersebut.  
Tabel 4.6 





















Dari hasil perhitungan uji asumnsi klasik terlihat untuk keempat 
variabel independen, angka VIF yaitu sebesar 2,800; 3,240; 1,123; dan 
2,.083, yang lebih kecil dari 10 sehingga tidak melebihi batas nilai VIF 
yang diperkenankan yaitu maksimal sebesar 10.  Dengan demikian 
dapat disimpulkan bahwa model regresi tersebut tidak terdapat masalah 
multikolinearitas. 
c. Uji Heterokedastisitas 
Heteroskedastisitas adalah adanya varians variabel dalam model 
regresi yang tidak sama (konstan). Pada suatu model regresi yang baik 
adalah yang berkondisi homokedastisitas atau tidak terjadi 
heterokedastisitas. Adapun dasar analisis dengan melihat grafik plot 
adalah sebagai berikut Jika tidak ada pola yang jelas serta titik-titik 









Hasil grafik scatterplot menunjukkan bahwa tidak ditemukan pola 
tertentu yang teratur dan titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi heteroskedastisitas 
pada model regresi. 
d. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi adalah korelasi antara anggota-anggota serangkaian 
observasi yang tersusun dalam rangkaian waktu atau yang tersusun 
dalam rangkaian ruang. Konsekuensi dari adanya autokorelasi dalam 
suatu model regresi adalah varians sampel tidak dapat menggambarkan 
varians populasinya. Salah satu cara untuk mengetahui ada tidaknya 
autokorelasi pada model regresi adalah dengan melakukan Uji Durbin 
Watson (DW). Pengambilan keputusan ada tidaknya korelasi : 
1) Bila nilai Dw terletak antara batas atas atau Upper bound (du) dan 
(4-du), maka koefisien autokorelasi sama dengan nol yang berarti 
tidak ada gangguan autokorelasi.  
2) Bila nilai Dw lebih rendah dari batas bawah atau Lower Bound 
sebesar (du), maka koefisien autokorelasi lebih besar dari nol yang 
berarti ada masalah autokorelasi positif.  
3) Bila nilai Dw lebih besar dari (4-dl), maka koefisien autokorelasi 
lebih kecil daripada nol yang berarti ada autokorelasi ada 
autokorelasi negative  
4) Bila nilai Dw terletak antara batas atas (du) dan batas bawah (dl), 












Predictors: (Constant), Kapitalisasi, Frekuensi_
perdagangan, Volatilitas_harga, Volume_perdagangan
a. 
Dependent Variable: Return_Sahamb. 
 
Uji autokorelasi menggunakan pengujian Durbin-Watson.  
Berdasarkan hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS, 
menunjukan hasil sebesar 2,017. Dengan 4 variabel bebas, dan  n = 55 
diketahui du = 1,7651 sedangkan 4 – du   (4 – 1,7651) = 2,2349. Sehingga 
hasil perhitungan uji durbin watson terletak diantara 1,7651 –2,2349 (du < 
dw < 4-du) yang berarti model regresi tidak ada masalah autokorelasi. 
 
2. Analisis Regresi Berganda 
Analisis  regresi  linear berganda  adalah  analisis mengenai  
ketergantungan satu variabel dependen dengan satu variabel independen, 
dengan tujuan untuk  mengestimasi  dan  memprediksi  rata-rata  populasi  
atau  nilai  rata-rata variabel dependen berdasarkan nilai variabel 
independen yang diketahui. Dalam analisis regresi, selain mengukur 
kekuatan hubungan antara dua variabel, juga menunjukkan arah 
hubungan antara variabel dependen dengan variabel independen. Hasil 
analisis regresi adalah berupa koefisien regresi untuk masing-masing 




nilai  variabel  dependen  dengan  suatu  persamaaan. Hasil persamaan 
regresi dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.8 
Hasil Analisis Regresi Berganda 
Coefficientsa
-1,334 2,084 -,640 ,525
-,038 ,263 -,060 -,144 ,886
,049 ,333 ,038 2,846 ,005
,071 ,094 ,113 2,162 ,010















Dependent Variable: Return_Sahama. 
 
 
Berdasarkan hasil perhitungan didapat persamaan regresi  Y = -1,334 - 
0,038 X1 + 0,049 X2 + 0,071 X3 - 0,075 X4. Persamaan regresi tersebut dapat 
diartikan bahwa: 
a. Konstansta sebesar -1,334 dapat diartikan bahwa jika tidak ada volume 
perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, volatilitas harga 
saham dan kapitalisasi pasar maka return saham perusahaan makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-
2017 adalah sebesar -1,334.  
b. Koefisien regresi untuk volume perdagangan saham sebesar 0,038 
bertanda negatif artinya jika volume perdagangan saham meningkat  1 
% sedangkan variabel lain tetap, maka akan menyebabkan penurunan 
return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar 0,038. 
c. Koefisien regresi untuk frekuensi perdagangan saham sebesar 0,049 




1 % sedangkan variabel lain tetap, maka akan menyebabkan 
peningkatan return saham perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar 0,049. 
d. Koefisien regresi untuk volatilitas harga saham sebesar 0,071 bertanda 
positif artinya jika volatilitas harga saham meningkat  1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan peningkatan return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar 0,071. 
e. Koefisien regresi untuk kapitalisasi pasar sebesar 0,075 bertanda 
negatif artinya jika kapitalisasi pasar meningkat  1 % sedangkan 
variabel lain tetap, maka akan menyebabkan peningkatan return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 sebesar 0,075. 
f. Koefisien regresi untuk volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar 
sebesar 0,083 bertanda positif artinya jika volume perdagangan saham, 
frekuensi perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi 
pasar meningkat  1 % sedangkan variabel lain tetap, maka akan 
menyebabkan peningkatan return saham perusahaan makanan dan 







3. Uji Parsial 
Uji parsial dimaksudkan untuk melihat apakah variabel independen 
secara individu berpengaruh terhadap variabel dependen, dengan asumsi 
variabel independen lainnya tetap  atau konstan.  
Tabel 4.9 
Hasil Uji Parsial 
Coefficientsa
-1,334 2,084 -,640 ,525
-,038 ,263 -,060 -,144 ,886
,049 ,333 ,038 2,846 ,005
,071 ,094 ,113 2,162 ,010















Dependent Variable: Return_Sahama. 
 
 
a. Dari hasil pengujian parsial  volume perdagangan saham terhadap 
return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  sebesar 
0,886 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
pengaruh volume perdagangan saham terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017. 
b. Dari hasil pengujian parsial  frekuensi perdagangan saham terhadap 
return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  sebesar 
0,005 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 




makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017. 
c. Dari hasil pengujian parsial  volatilitas harga saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  sebesar 0,010 < 
0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh volatilitas 
harga saham terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
d. Dari hasil pengujian parsial  kapitalisasi pasar terhadap return saham 
perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  sebesar 0,096 >0,05, 
sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 
kapitalisasi pasar terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
4. Uji Simultan 
Uji simultan adalah uji statistik untuk mengetahui signifikasi 
pengaruh variabel bebas volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar secara 












Hasil Uji Simultan 
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Squares df Mean Square F Sig.
Predictors: (Constant), Kapitalisasi, Frekuensi_perdagangan, Volatilitas_harga,
Volume_perdagangan
a. 
Dependent Variable: Return_Sahamb. 
 
 
Dari hasil uji simultan pada tabel di atas diperoleh nilai sig.  sebesar 
0,004 < 0,05, maka dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh yang 
signifikan volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan saham, 
volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar secara bersama-sama 
terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017.  
 
5. Koefisisen Determinasi (KD) 
Dalam penelitian ini menggunakan regresi linear berganda, maka 
masing-masing variabel independen secara parsial maupun secara simultan 
mempengaruhi variabel dependen, yaitu return  saham (Y) yang 
dinyatakan dalam R2 untuk menyatakan koefisien determinasi atau 
seberapa besar pengaruh variabel independen secara simultan atau 










Hasil Analisis Koefisien Determinasi 
Model Summary













Dari hasil perhitungan uji koefisien determinasi menggunakan 
program SPSS dapat diketahui nilai koefisien determinasi sebesar 0,177 
atau 17,7 %. Nilai koefisien determinasi sebesar 17,7 % tersebut 
mengandung arti bahwa volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar secara 
bersama-sama memberikan pengaruh terhadap return saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017 sebesar 17,7 % dan sisanya 82,3 % ditentukan  oleh faktor lain 




1. Pengaruh volume perdagangan saham terhadap return saham 
Hasil penelitian menggunakan analisis regresi antara volume 
perdagangan saham terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 
diperoleh nilai sig.  sebesar 0,886 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan 




return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia Tahun 2013-2017 
Volume perdagangan saham diartikan sebagai jumlah lembar 
saham yang  diperdagangkan pada hari tertentu (Halim dan  Hidayat, 
2010). Perdagangan suatu saham yang aktif, yaitu dengan volume 
perdagangan yang besar, menunjukkan bahwa saham tersebut digemari 
oleh para investor yang berarti saham tersebut cepat diperdagangkan. 
Volume perdagangan saham adalah keseluruhan nilai transaksi pembelian 
maupun penjualan saham oleh investor dalam mata uang. Volume 
perdagangan ini seringkali dijadikan tolok ukur (benchmark) untuk 
mempelajari informasi dan dampak dari berbagai kejadian. Efek 
volatilitas aktivitas perdagangan terhadap expected stock return didorong 
oleh adanya elemen risiko dan variabilitas dalam likuiditas sehingga 
saham dengan variabilitas yang tinggi memiliki expected return yang 
tinggi pula. 
 
2. Pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return saham 
Hasil penelitian menggunakan analisis regresi antara frekuensi 
perdagangan saham terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 
diperoleh nilai sig.  sebesar 0,005 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan 
bahwa terdapat pengaruh volume perdagangan saham terhadap return 
saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek 




Frekuensi adalah berapa kali saham tersebut diperdagangkan. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa frekuensi perdagangan merupakan 
jumlah terjadinya transaksi perdagangan pada saham itu sendiri. Menurut 
Silviyani (2014) saham yang memiliki frekuensi perdagangan besar 
diduga dipengaruhi transaksi saham yang sangat aktif, hal ini disebabkan 
karena banyaknya minat investor, dengan demikian dapat diketahui 
saham tersebut diminati investor atau tidak. 
3. Pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return saham 
Hasil penelitian menggunakan analisis regresi antara volatilitas harga 
saham terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  
sebesar 0,010 < 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa terdapat 
pengaruh volatilitas harga saham terhadap return saham perusahaan 
makanan dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 
2013-2017 
Volatilitas saham menunjukkan pola perubahan harga saham yang  
menentukan pola return yang diharapkan dari saham. Pola perilaku 
saham di pasar modal menjadi perhatian bagi para pelaku pasar untuk 
menentukan waktu yang tepat dalam berinvestasi. Berbagai studi telah 
banyak dilakukan untuk meneliti faktor-faktor yang mempengaruhi pola 
perilaku saham, yaitu pengaruh informasi yang masuk ke pasar serta 





4. Pengaruh frekuensi perdagangan saham terhadap return saham 
Hasil penelitian menggunakan analisis regresi antara kapitalisasi pasar 
terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 diperoleh nilai sig.  sebesar 
0,096 > 0,05, sehingga dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 
kapitalisasi pasar terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017 
Menurut Ardiansyah (2013) kapitalisasi pasar adalah perkalian 
antara harga pasar/harga penutupan dengan jumlah saham yang 
diterbitkan. Sehingga dapat disimpulkan bahwa kapitalisasi pasar 
merupakan nilai besaran saham yang diterbitkan oleh perusahaan. Pada 
umumnya saham yang kapitalisasinya besar menjadi incaran  investor 
untuk berinvestasi jangka panjang karena potensi pertumbuhan 
perusahaan yang mengagumkan disamping pembagian dividen serta 
eksposur risiko yang relatif rendah. Karena banyak peminatnya, maka 
harga saham umumnya relatif tinggi sehingga akan memberikan return 




KESIMPULAN DAN SARAN 
 
A. Kesimpulan 
Beberapa kesimpulan yang diambil dalam penelitian ini adalah : 
1. Berdasarkan hasil penelitian dengan uji parsial  volume perdagangan saham 
terhadap return saham dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat pengaruh 
volume perdagangan saham terhadap return saham perusahaan makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
2. Berdasarkan hasil penelitian dengan uji parsial  frekuensi perdagangan 
saham terhadap return saham dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 
volume perdagangan saham terhadap return saham perusahaan makanan 
dan minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
3. Berdasarkan hasil penelitian dengan uji parsial  volatilitas harga saham 
terhadap return saham dapat disimpulkan bahwa terdapat pengaruh 
volatilitas harga saham terhadap return saham perusahaan makanan dan 
minuman yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
4. Berdasarkan hasil penelitian dengan uji parsial  kapitalisasi pasar terhadap 
return saham perusahaan dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat 
pengaruh kapitalisasi pasar terhadap return saham perusahaan makanan 





5. Berdasarkan hasil penelitian dengan uji simultan dapat disimpulkan bahwa 
terdapat pengaruh volume perdagangan saham, frekuensi perdagangan 
saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar secara bersama-
sama terhadap return saham perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia Tahun 2013-2017. 
 
B. Saran 
Beberapa saran yang diberikan sehubungan dengan hasil penelitian ini   
adalah : 
1. Bagi investor dan calon investor yang akan berinvestasi pada saham, 
sebaiknya lebih mempertimbangkan faktor fundamental, misalnya rasio 
keuangan serta mempertimbangkan volume perdagangan saham, frekuensi 
perdagangan saham, volatilitas harga saham dan kapitalisasi pasar 
perusahaan emiten agar memperoleh return yang tinggi.  
2. Perusahaan makanan dan minuman yang listing di BEI diharapkan lebih 
efektif lagi dalam menjalankan dan memanajemen operasional perusahaan 
misalnya dengan melakukan efisiensi dan menekan biaya operasional agar 
profitabilitas perusahaan meningkat, sehingga menarik minat investor 
dalam menginvestasikan dananya. 
3. Bagi penelitian selanjutnya diharapkan dapat mempertimbangkan 
penggunaan variabel lain yang memiliki pengaruh terhadap return saham 
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Data Volume Perdagangan Saham 
 
No. Nama Perusahaan 2013 2014 2015 2016 2017 
1 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 4.340,00 1.703,00 1.016,00 1.767,00 3.827,00 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk 135,00 13,00 2,00 53,00 555,00 
3 PT. Delta Djakarta Tbk 0,60 0,20 1,00 7,00 27,00 
4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 3.371,00 2.490,00 2.765,00 3.083,00 2.387,00 
5 PT. Indofood CBP Sukses Tbk 990,00 899,00 735,00 1.093,00 1.298,00 
6 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 0,80 6,00 25,00 40,00 50,00 
7 PT. Mayora Indah Tbk 82,00 34,00 40,00 11,94 711,00 
8 PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 1.074,00 1.173,00 1.072,00 966,00 2.161,00 
9 PT. Sekar Laut Tbk 0,05 0,03 0,003 87,00 9,00 
10 PT. Siantar Top Tbk 139,00 0,70 0,40 0,40 0,20 











Data Frekuensi Perdagangan Saham 
 
No. Nama Perusahaan 2013 2014 2015 2016 2017 
1 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 155,00 231,00 177,00 234,00 403,00 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk 3,00 9,00 2,00 24,00 20,00 
3 PT. Delta Djakarta Tbk 0,30 0,30 1,00 2,00 4,00 
4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 359,00 517,00 630,00 641,00 537,00 
5 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 217,00 331,00 389,00 559,00 373,00 
6 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 0,30 3,00 12,00 6,00 4,00 
7 PT. Mayora Indah Tbk 20,00 16,00 15,00 37,00 103,00 
8 PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 111,00 122,00 111,00 107,00 106,00 
9 PT. Sekar Laut Tbk 0,02 0,04 0,02 0,03 0,20 
10 PT. Siantar Top Tbk 0,80 0,70 0,20 0,10 0,10 











Data Volatilitas Harga Saham 
 
No. Nama Perusahaan 2013 2014 2015 2016 2017 
1 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 0,95 0,58 0,64 0,93 1,47 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk 0,59 0,84 1,06 0,98 0,63 
3 PT. Delta Djakarta Tbk 0,21 0,21 1,95 0,30 0,26 
4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 0,34 0,21 0,52 0,56 0,21 
5 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 0,50 0,31 0,38 0,82 0,15 
6 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 0,39 0,28 0,73 0,58 0,27 
7 PT. Mayora Indah Tbk 0,61 0,43 0,40 1,87 0,41 
8 PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 0,53 0,41 0,33 0,41 0,42 
9 PT. Sekar Laut Tbk 0,00 1,22 0,20 0,23 1,10 
10 PT. Siantar Top Tbk 0,63 0,76 0,06 0,40 0,32 











Data Kapitalisasi Pasar 
 
No. Nama Perusahaan 2013 2014 2015 2016 2017 
1 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 4.549.930 6.919.990 6.324.549 5.069.295 1.754.137 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk 373.362.500 437.325 401.625 818.125 788.375 
3 PT. Delta Djakarta Tbk 5.684.679 5.764.745 3.923.229 3.562.932 3.883.196 
4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 61.243.474 66.292.220 54.438.644 69.584.880 68.048.305 
5 PT. Indofood CBP Makmur Tbk 64.140.494 84.548.833 84.257.285 97.960.027 101.750.147 
6 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 18.963.000 25.073.300 14.749.000 24.862.600 30.551.500 
7 PT. Mayora Indah Tbk 24.147.395 21.687.938 24.862.874 39.574.898 50.083.487 
8 PT. Nippon Indosari Tbk 5.340.199 6.959.975 5.972.924 7.997.644 8.011.503 
9 PT. Sekar Laut Tbk 124.333 221.036 241.759 428.259 759.814 
10 PT. Siantar Top Tbk 2.358.000 3.799.000 3.975.850 4.178.900 5.750.900 








Data Return Saham 
 
No. Nama Perusahaan 2013 2014 2015 2016 2017 
1 PT. Tiga Pilar Sejahtera Food Tbk 0,32 0,47 -0,42 0,61 -0,76 
2 PT. Cahaya Kalbar Tbk 0,37 -0,42 -0,10 1,00 -0,04 
3 PT. Delta Djakarta Tbk 0,49 -0,98 -0,33 -0,04 -0,08 
4 PT. Indofood Sukses Makmur Tbk 0,13 0,02 -0,23 0,53 -0,04 
5 PT. Indofood CBP Sukses Makmur Tbk 0,31 -0,36 0,03 0,27 0,04 
6 PT. Multi Bintang Indonesia Tbk 0,62 0,00 -0,31 0,43 0,16 
7 PT. Mayora Indah Tbk 0,52 -0,97 0,46 0,35 0,23 
8 PT. Nippon Indosari Carpindo Tbk 0,04 0,11 -0,09 0,26 -0,20 
9 PT. Sekar Laut Tbk 0,00 0,67 0,23 -0,17 -0,64 
10 PT. Siantar Top Tbk 0,48 0,86 0,05 0,06 0,37 
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-,038 ,263 -,060 -,144 ,886
,049 ,333 ,038 2,846 ,005
,071 ,094 ,113 2,162 ,010















Dependent Variable: Return_Sahama. 
 
